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OZET

GAYRIMENKUL DEGERLEMESI

ERDOGDU, Serkan

Yiiksek Lisans Tezi, Insaat Mithendisligi Boliimii
Tez Danismani: Prof. Orhan YUKSEL
Agustos 2012; 84+xvii sayfa

‘Gayrimenkul Degerlemesi’ adli bu tezin amaci; diinyada bu konuda uygu-
lanan standartlari, prosediirii ve metodlar1 incelemek, bununla birlikte Tiirki-
ye’deki gayrimenkul piyasasinin su anki durumunu, olumlu ve olumsuz yonleriyle

birlikte ortaya koymaktir.

Bu dogrultuda, gayrimenkul degerlemesi, gayrimenkul degerleme yontemleri,
degerleme siireci, gayrimenkul piyasasi hakkinda bilgiler verilmis, gayrimenkul

degerlemesi esnasinda yasanan sorunlar belirtilmis ve ¢6ziim Onerileri sunulmustur.

Yirtrltikteki yasalar ve kabul goren uluslararasi standartlar kapsaminda
gayrimenkul degerlemesi ve Tiirkiye’de standardi bulunmayan degerleme raporla-
r1 agiklanmig, secilen degerleme yontemlerinin nasil uygulanmasi gerektigi anla-

tilmaya ¢aligilmistir.

Son olarak, gelismis tilkelerde ve iilkemizde gayrimenkul degerlemesi ve
gayrimenkul degerlemesi meslegi incelenmis, karsilagtirmalar yapilmigtir. Gelis-
mis tlkelerdeki diizenlemeler ve altyap: incelenerek, iilkemizde yapilmasi gere-

kenler 6nerilmistir.

Anahtar kelimeler: Gayrimenkul, gayrimenkul degerleme, degerleme siireci.
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ABSTRACT

APPRAISAL OF REAL ESTATE

ERDOGDU, Serkan

MSc in Civil Eng.
Supervisor : Prof. Orhan YUKSEL
August 2012; 84+xvii pages

Purpose of this thesis is to investigate the methodology of appraisal accor-
ding to international valuation standards, to research the situation of the appraisal
both in positive and negative ways in Turkey.

According to this aim, information is given about real estate appraisal,the
market of real estate, the methods and the process of real estate appraisal, the prob-
lems of public foundations are defined and solutions are proposed.

The main purpose of this research is to explain the reports having no stan-
darts in our country, value according to the laws in force and approved internatio-
nal standarts and to show which method should be used for valuation and how it
should be used.

In conclusion, appraisal profession is examined and comparised between the

developed countries and our country, regulations are analyzed in developed count-
ries and necessary arrangements are suggested.

Keywords: Real estate, real estate valuation, valuation process
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1. GIRIS

Gayrimenkuller, tiim {ilkelerde kisisel ve kurumsal miilkiyetin temel alanla-
rindan birisidir. Taginmaz varliklarin uzun vadeli bir yatirnm araci olmasi, gelir
getirme 6zelligi, bir glivence veya karsilik olarak kullanilabilmesi, gayrimenkulle-
rin degerlemesini, tiim iligkili taraflarin refahinin korunmasi igin temel bir arag
haline getirmistir. Gayrimenkul sektoriiniin ve hukuki alt yapinin son yillarda hiz-
la gelismesine paralel olarak, gayrimenkul degerlemesine olan ilgi de 6nemli 6l-

¢lide artmustir.

Gayrimenkul degerlemesi, Tiirkiyede heniiz bilimsel bir tabana oturtulama-
yan ancak son yillarda gelisme gostermeye baslayan 6nemli bir konudur. Gelismis
ilkelerde gayrimenkul degerlemesi ile ilgili yillarca siiren galismalar sonucunda,
hem bu is ile ugrasan kisilere hem de uygulanacak degerleme yontemlerine bir
standart getirilmis olup, yillardir uygulanmaktadir. Diinyada uygulanan genel ka-
bul gormiis degerleme yontemleri ile degeri gercege en uygun sekilde belirlenen
gayrimenkuller, her tiirli ekonomik, sosyal ve finansal isleme konu olmaktadir.
Genel olarak, gayrimenkule iligkin alim, Satim, ipotek, vergi, Sigorta veya insaat
durumu s6z konusu oldugunda gayrimenkuliin deger tespitinin yapilmasi giinde-
me gelmektedir.

Bu tezde so6zii edilen degerlemelerin daha saglikli yapilabilmesi agiSindan
uygun olan degerleme yonteminin belirlenmesi ve gayrimenkul degerlemesine et-
ki eden faktorlerin incelenmesi amaglanmustir.

Gayrimenkul degerlemesi konulu tezde sirasiyla; degerlemenin tanimi, de-
ger kavrami, degerleme yontemleri, degerleme siireci, degerleme raporlari, deger-
lemeye iliskin mesleki kuruluslar ile gayrimenkul piyasasi ve diizenlemeleri ile il-
gili bilgiler sunulacaktir.

Bu arastirma tilkemizde yapilan gayrimenkul degerlemesi ve bu degerle-
meye esas teskil eden ilkeler ile degeri etkileyen faktorlerin giincel durumunun
tespitine yoneliktir. Dogru bir sonug¢ i¢in degerlemeye konu gayrimenkule ve
cevreye iliskin yeterli derecede bilgi ve donanima sahip olunmakla birlikte deger-
leme tekniklerinin dogru ve mevzuata uygun olarak uygulanmasi da rol oynamak-
tadir. Bu gergevede Sermaye Piyasasi Kurumu tarafindan onaylanmis ve kabul



gormiis gayrimenkul degerleme raporlar1 incelenmis, Yiiksek Yargi Organlarinin
konuyla ilgili kararlari taranmis ve gayrimenkul degerlemesine iliskin mesleki ku-
ruluslarin standart ve mevzuati irdelenerek, elde edilen saglikli veriler 1s1ginda bir

degerlendirme yapilmaya caligilmistir.



2. KAVRAMLAR

2.1 Gayrimenkul Kavrami

Tirk Dil Kurumu kayitlarinda “Gayrimenkul” kelimesinin karsilig1 olarak
“Tasinmaz” kelimesi goriilmektedir. Gayrimenkul, fiziksel bir varlik olan arazi ve

bu arazi lizerine insanlar tarafindan yapilmis yapilar olarak tanimlanir.

Gayrimenkul kelime olarak, olmayan, baska anlamina gelen “gayr” soz-
ciigii ile nakledilebilir, taginabilir mal anlamina gelen “menkul” sézciigiiniin bir-
lesmesiyle olusmustur. Bu nedenle gayrimenkul, “tasinmaz mal” olarak da ad-
landirilmaktadir (Alptiirk, 2007).

Gayrimenkul, diger adiyla tasinmaz mal veya miilk; bir yerden bir yere
tasimasi olanaksiz olan, duragan mallar ifade etmektedir. Gayrimenkul; arazi
ve agaclar ve madenler gibi arazinin dogal parcasi olan her seyin yam sira,
binalar ve iyilestirmeler gibi araziye insanlar tarafindan yapilan eklentileri
de kapsamaktadir. Elektrik, su, 1sitma tesisati ve asansOr gibi tiim sabit bina
eklentileri de gayrimenkuliin bir pargasidir. Gayrimenkul ayrica hem toprak istii
hem de toprak alt1 tiim eklentileri igerir. Gayrimenkul; toplum yarar1 amaciyla
gelistirilmis smirlamalar disinda, sahiplerine diledikleri gibi kullanma hakki
veren, Tiirk Medeni Yasasi uyarinca, arazi, tapu Kkiitiiglinde ayr1 sayfaya
kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar ile kat miilkiyeti kiitiigiine kayitli bagimsiz
kisimlar1 da kapsamaktadir. (Aclar ve Cagdas, 2002).

Gayrimenkuller, cesit agisindan;
e Konut

e Ticari gayrimenkul

e Endiistriyel gayrimenkul

e Tarimsal gayrimenkul

e Ozel amacli gayrimenkul olmak iizere 5 grupta tanimlanir.

Bu gayrimenkul c¢esitlerinin her biri degerleme acisindan ayr1 bir uzmanhgi
ve tecriibeyi gerektirmektedir. Gayrimenkul cesitleri asagida kisaca agiklanmistir
(Ureten, 2007).



Konut

Insanlarin barmmak amaciyla kullandiklar1 apartman dairesi, villa gibi her
tirlii yap1 bu kapsamda degerlendirilmektedir. Gayrimenkul piyasalari icerisinde

etkin piyasa teorisine en yakin geyrimenkul ¢esididir.

Ticari gayrimenkul

Her tiirli tiretilen malin alinip satildigi, bunlarla ilgili hizmetlerin verildigi
aligveris merkezleri, is merkezleri, ofis binalari, magazalar, oteller, turizm tesisleri
ve konusu ticaret olan her tiirlii isletmenin yer aldigi gayrimenkuller bu kapsamda

degerlendirilir.

Endiistriyel gayrimenkul

Endiistriyel tiretimin yapildig1 her tiirlii gayrimenkulii kapsamaktadir. Gida
tiretiminin yapildig1 fabrikalardan, ileri teknoloji iireten fabrikalarin bulundugu
gayrimenkullere kadar olduk¢a genis ve degerlemesi 6zel uzmanlik isteyen bir

gayrimenkul cesididir.

Tarimsal gayrimenkul

Arazi, gelir ve istthdam yaratmasi veya baska nedenlerle, en ¢ok tarimsal
gayrimenkul olarak kullanilmaktadir. Tarimsal gayrimenkullerin degerlemesi top-
ragin verimliligi, su haklari, hayvanciliga ve tarima saglanan destekler vb. gibi
ozel bilgileri de gerektirir. Baz1 bolgelerdeki tarimsal gayrimenkuller, sehre veya
gelisime agik olan yerlerde olduklari i¢in yakin bir gelecekte konut, ticari, endiist-
riyel veya Ozel amagh gayrimenkul olarak kullanilma imkanina sahiptir. Bu
nedenle bu tiir gayrimenkulleri sadece tarimsal acidan degil, diger kullanim im-

kanlart agisindan da degerlendirmek gerekir.

Ozel amacl gayrimenkul

Ozel amagli gayrimenkuller, okullar, golf alanlari, ibadet alanlar1 gibi gay-
rimenkulleri kapsamaktadir. Bu tip gayrimenkuller genellikle 6zel bir kullanima
tahsis edildikleri ve bu nedenle piyasada pek alinip satilmadiklari i¢in karsilagtirmal

bir analiz yapmak ve piyasa degerini hesaplamak oldukga zordur.



2.2 Deger Kavrami

Deger sozciigii, giinliik hayatimizda sik¢a kullandigimiz bir sézciiktiir. An-
cak, ekonomik agidan deger kavrami, fiyat ve maliyet kavramlari ile sik sik karig-

tirilmaktadir. Bu kavramlari birbirinden ayiran énemli farkliliklar bulunmaktadir.

Gayrimenkul piyasasi, gayrimenkuliin kullanim haklarinin para veya bagka
varliklar karsiliginda, kisi ve kurumlar arasinda degisimi ile olusmaktadir. Fiyat,
alici ile satic1 arasinda, aligverise konu olan islem ¢ergevesinde, alicinin 6demeyi
saticinin ise almayr kabul ettigi tutar1 ifade eder. Bu nedenle, fiyat bir sonugtur
(Utkucu, 2010).

Maliyet ve deger kavramlari, genellikle, es anlamli olarak kullanilmaktadir.
Ancak, maliyet kavrami degerleme yapanlar tarafindan, degisimle degil, iiretimle
iliskilendirilmektedir. Maliyet, belli bir amaca ulagsmak i¢in katlanilan fedakarlik-
larin parasal bir ifadesidir. Maliyet Muhasebesi’nde maliyet kavrami, genellikle,
tiretim faaliyeti sonucu elde edilen mamiil ya da hizmet maliyetleri ile sinirlt tu-
tulmaktadir. Vergi Usiil Kanunu’na gére maliyet bedeli, iktisadi bir kiymetin sa-
hip olunmasi veya degerinin artirilmast sebebiyle yapilan 6demelerle, bunlara
iligkin bilimum giderlerin toplamini ifade eder. Deger ise, satin alinacak bir mal
veya hizmet i¢in, alicilar ve saticilar arasinda olusturulan fiyat ile ilgili ekonomik
bir kavramdir (Ureten, 2007).

Deger, gercek bir veri olmayip, bir tanima gore, belirli bir zamanda mal ve
hizmetler i¢in 6denmesi muhtemel bir fiyatin takdirinden ibarettir. Degerin ekono-
mik anlamdaki 6nemi, degerlemenin yapildig: tarihte malin sahibi veya hizmeti
alan kisiye tahakkuk eden yararlar hakkinda, piyasanin goriisiinii yansitmasidir
(Bakir, 2009).

Deger, alicilar ile saticilarin herhangi bir mal veya hizmet i¢in {izerinde mu-
tabakata varilmasi olas1 kuramsal veya hayali bir fiyattir. Bu nedenle deger, belirli
bir zaman igerisinde satin alma amaciyla bir mal veya hizmet i¢cin 6denmesi muh-
temel fiyatin tahminidir. Degerin ¢esitli tiir ve tanimlar1 vardir. Baz1 tanimlanmig
degerler, degerlemede sikca kullanilmaktadir. Degerlemenin kullanimi ve anla-

stlmasinda, degerin tip ve taniminin acik bir sekilde yapilmis olmasi ve belirli bir



degerleme gorevine uygun olmasinin énemi ¢ok biiyiiktiir. Deger tanimindaki bir

degisiklik, miilklere bigilen degerler tizerinde ciddi etkiler yapabilir (Bakir, 2009).

ABD‘deki New York Eyaleti vergi komisyonu eski bagkanlarindan William
Stanley Miller, elliden fazla “deger” tanimlamasi yapmis ve bu listenin bitmeye-
cegini sdylemistir (Alp ve Yilmaz, 2004).

Gayrimenkul degerlemede sik¢a kullanilan deger kavramlart olan; “pazar
degeri (piyasa degeri), kullanim degeri, yatirim degeri, faal isletme degeri, vergi
degeri, kurtarilabilir deger ve 6zel deger” tanimlar1 yer almaktadir (Bakir, 2009).

Pazar degeri

Pazar degeri; bir miilkiin, istekli alict ve istekli satici arasinda, taraflarin her-
hangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basi-
retli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama son-
rasinda degerleme tarihinde gerceklestirecekleri alim satim isleminde el degistir-
mesi gerektigi takdir edilen tutardir.

Profesyonel bir sekilde elde edilen pazar degerinin tahmini; belirli bir miil-
kiin, belirli bir tarihte tanimli miilkiyet haklarinin objektif bir sekilde takdir edil-
mesi anlamina gelir. Bu tanimin i¢inde var olan husus, bir kisinin 6dnceden tasar-
lanmis goriisli veya kazanilmis haklarindan ¢ok, katilimcilarin faaliyet ve moti-
vasyonundan olusan bir genel pazar kavramidir. Tasinmaz miilklerin pazar dege-
rini temsil eden fiyati; tasinmazin pazarlanmasinin goreceli olarak daha uzun bir
zaman gerektirmesi, likiditesinin goreceli olarak daha diisiik olmasi nedeniyle di-
ger bir cok mal ve hizmetin pazar degeri fiyatindan farklilik gostermesine neden

olmaktadir.

Kullanim degeri

Kullanim degeri, belirli bir miilkiin; belirli bir kullanicisi i¢in, belirli bir kul-
lanimina yonelik olarak sahip oldugu degerdir. Bu nedenle de pazar ile iliskili de-
gildir. Bu deger tipi, miilkiin en verimli ve en iyi kullanimma (EVIK) veya miilk-
iin satilmasi halinde elde edilecek parasal degere bakilmaksizin, bir pargasinin

olusturdugu kuruma yaptig1 katki iizerine odaklanmaktadir.



Yatirim degeri

Yatirim degeri, bir miilkiin; belirli bir yatirimc1 veya yatirimeilar grubu igin
belirlenmis yatirim hedefleri dogrultusunda ifade ettigi degerdir. Bir varligin yati-
rim degeri; o varligin pazar degerinden daha fazla veya az olabilir. Yatirim degeri
terimi; yatirnm miilkiiniin pazar degeri ile karistirilmamalidir. Bununla birlikte pa-
zar degeri; belirli bir miilke bir¢ok kisi tarafindan atfedilen yatirnm degerlerini

yansitabilir. Yatirim degeri, 6zel deger ile iliskilidir.

Yatirim degeri; gayrimenkuliin ileride getirecegi gelirlerden saglanacak
faydalar biitiiniidiir. Yatirim degeri, yatirirmecinin beklentilerine ve yatirimin 6zel-
liklerine gore degisir. Ekonomik degiskenler, pazar durumu, gayrimenkuliin geti-

risi, sosyal ve kiiltiirel etkiler gibi degiskenlerin etkisine baglidir.

Faal isletme degeri

Faal isletme degeri, bir isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Bu kavram,
faaliyetlerini siirdiiren bir kurulusta her biri tek tek ele alindiginda pazar degerini
olusturan bilesenler olarak goriilmeyen, ancak toplam isletme degerinin bdliimle-
rini olusturan unsurlarin degerlemesini igerir. Bu nedenle, faal isletme degeri kav-

rami, sadece bir igin veya kurumun pargasini olusturan miilklere uygulanabilir.

Verqi degeri

Bir miilkiin vergi degeri, ilgili yasalarda yer alan tanimlar1 esas alan degeri-
dir. Vergi degeri; aksi acik bir sekilde belirtilmedigi miiddetce pazar degeri ile
uyumlu olarak goriilemez. Miilkiin degeri iizerinden vergilendirilmesi konusunda
yapilacak toplu degerlemelere iliskin bir ¢ergeve saglar. Toplu degerleme islemi,
hiikiimetin idari programinda yer alan istatistiki ve ekonomik ¢alismalar i¢in bir

yontem olarak kullanilir.

Kurtarilabilir deger

Kurtarilabilir deger; arazi disindaki bir varligin, 6zel tamirat veya yapilari
yaparak kullanmaya devam ettirilmesinden ziyade, igerdigi malzeme i¢in elden
cikarilmasi degeridir. Bu deger, elden ¢ikarma maliyetlerini igeren briit veya bu

maliyetleri igermeyen net deger olarak verilebilir. Ikinci durumda, paraya gevrile-



bilir net degere esit olabilir. Her durumda, degere dahil edilen veya diginda tutulan
unsurlar belirtilmelidir.

Ozel deger

Ozel deger, pazar degeri’nin iizerinde yer alan olagandis1 bir deger unsurunu
ifade eder. Ozel deger, bir miilkiin bitisigindeki baska bir miilk ile fiziksel, ekono-
mik veya fonksiyonel agidan o miilk ile olan iliskisinden kaynaklanmaktadir. Ozel

deger sadece 6zel bir ¢ikari olan alictya uygulanabilir.

Evlilik (birlestirme) degeri ise; bir miilkteki iki veya daha fazla sayidaki
hakkin birlesmesinden kaynaklanan deger artisidir. Ozel degerlere bir 6rnek nite-
ligindedir. Ozel deger; isletme degeri ve yatirim degeri unsurlari ile de iliskili ola-
bilir. Degerleme uzmani; 6zel miilklerin degerini takdir etmek i¢in kullandig1 kri-
terlerin, pazar degerini takdir etmek i¢in kullandig1 kriterlerden ayri oldugunu
bilmeli, kullanilan her tiir 6zel varsayimi agik bir sekilde raporunda belirtmelidir.

“Deger” kavramini iki genel sinifa ayirmak da miimkiindiir ( Glingor, 1999):
a) Stibjektif deger,

b) Objektif deger.

Siibjektif deger, esas itibariyle miilkiin kendi biinyesindeki ozellikleri ile
(miilk sahibi agisindan bir gayrimenkuliin degeri) bir bagka deyisle, daha ¢ok

miilkiin “kullanim degeri” ile ilgilidir.

Objektif deger, miilkiin disinda bulunan, aslinda, “baskalar1 i¢in miilkiin
degeri nedir” gibi etkenleri icerir. Ornegin, belli bir kisi tarafindan tasarlanan ve
kullanilan pahali bir yatak odasina sahip bir ev i¢inde oturan i¢in dnemli Olgiide
stibjektif degere sahiptir, fakat bu evin konut piyasasindaki objektif degeri muh-
temelen daha diisiik olacaktir. Bunlardan birincisine “kullanim degeri” ikincisine

de “pazar degeri” denir.



3. GAYRIMENKUL DEGERLEMESI

Varliklarin miibadele degerlerinin tespit edilmesi, tarih boyunca insan-
oglunu en ¢ok ilgilendiren konulardan biri olmustur. Deger; farkli toplumlarda ve
farkli zamanlarda insanlar igin farkli anlamlar ifade etmis, dolayisiyla, degeri ifa-
de sekilleri de her donemde farkli olmustur. Deger, bazi dénemlerde bugdayla,
baz1 donemlerde giimiisle, bazi donemlerde de altinla ifade edilmistir. Giiniimiizde
ise varliklarin degeri parayla ifade edilmektedir.

Bir varligin “deger”inin tespit edilmesi ise degerleme faaliyetlerini olustu-
rur. “Degerleme; bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimen-
kule bagl hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve ta-
rafsiz olarak takdirini ifade eder” (SPK, 2006).

Degerlemenin dilbilimi agisindan kokii “deger” kelimesidir. Deger; herhangi
bir nesnenin sagladig toplam fayda, herhangi bir varlik baska birine verildiginde
karsiliginda alinabilecek nesne miktari, bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan so-
yut olgii, bir seyin uygun goriilen Karsilik, kiymet veya bir seyin para ile dlgiile-
bilen karsiligi, paha olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla degerlemeyi, bir varli-
gin degdigi kiymeti veya para ile ifade edilen karsiligini belirleme islemi olarak
tanimlamak miimkiindiir (Utkucu, 2010).

Kullanildig1 amaca gore fakli sekillerde tanimlanabilme 6zelligine sahip ol-
masi sebebiyle degerleme kavraminin anlami iizerinde goriis birligi bulunmamak-
tadir. Diger taraftan, deger bigme islemini yapan kisi ve gruplara, bunun yaninda
degerlemede kullanilan araglara ve deger bigenin icinde bulundugu sartlara gore
farkli sonuglara yol a¢tig1 gergeginden hareketle degerlemenin yapilacak tek bir
tanimina bagli kalmak gii¢ olacaktir. Ortak bir tanim birligine ulasabilmek igin,

bazi tanimlarin ortaya konulmasinda yarar vardir;

“Degerleme, bir malin, fikrin veya hizmetin kendinden bekleneni saglama
derecesini arastirmak, bir seyin kiymetini belirlemek amaciyla, s6zkonusu nesne-
nin 6zellikleri hakkinda bir goriis bildirmektir” (Utkucu, 2010).

“Degerleme, ekonomik degerlerin (varlik ve kaynaklarin) fiyatlandirilmasi

ve fiyatlandirmanin TL ile ifade edilmesi olarak tanimlanabilir” (Giiltekin, 2007).
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“Degerleme, bir varligin degerini belirlemek amaciyla yapilan s6z konusu
varliga yonelik bir deger bigme islemi, bir varsayimda bulunma ya da deger takdir
etmektir” (Bakir, 2009).

“Degerleme, esas itibariyle iktisadi kiymetlerin belli bir zamandaki kiyme-
tinin belli bir para cinsinden ifade edilmesi seklinde tanimlanabilir” (Giiltekin,
2007).

“Degerleme, vergi matrahlarinin hesaplanmasiyla ilgili iktisadi kiymetlerin
takdir ve tespitidir.”(VUK m.258)

3.1 Gayrimenkul Degerine Esas Teskil Eden Tlkeler

Gayrimenkul degerine esas teskil eden ii¢ ilke bulunmaktadir. Gayrimenkul
degerlemesi, bu ti¢ temel ilke {izerine yapilanir (Kayabasi, 2007);

fkame ilkesi: Degerleme islemi bilyiik oranda ikame etme esasina dayanur.
Bu prensip dikkatli bir alicinin herhangi bir taginmaz igin agik piyasada ayni dere-
cede satin alinmak istenen baska bir tasinmaza 6denecek olan bedelden daha faz-
lasin1 6demeyecegini varsayar. Bir seyin degeri, onun yenileme maliyetinden fazla
olamaz. Bir gayrimenkule, ayn1 6zellikte ve benzer yapida yenisinin yapilmasina
gore daha fazla deger bigilmesi kabul edilir bir durum degildir. Ornegin bir bina-
nin yenileme maliyeti 400.000 TL iken, o bina i¢in 500.000 TL deger bigilmesi

dogru bulunmaz.

Uygunluk ilkesi: Literatiirde uygunluk ilkesi, degerleme yapilirken, gayri-
menkuliin, bulundugu cevrenin 6zellikleri ile uyumunun goézetilmesi gerektigini
ifade eder. Bu ilke, bir gayrimenkuliin maksimum degerine ulagmasi i¢in, bu gay-
rimenkuliin bulundugu boélgenin 6zellikleri ile uyumlu olmasi gerektigini kabul
eder.

Beklenti Ilkesi: Beklenti ilkesi, bir gayrimenkuliin bugiinkii degerinin, gay-
rimenkuliin gelecekteki beklenen getirilerinin bir fonksiyonu oldugunu varsayar.
Gayrimenkuller yatarim amaglh da alinip satildiklarindan kisilerin bu yatirimdan

beklentilerinin olmasi da dogaldir.
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3.2 Degerleme Gerektiren Islemler

Gayrimenkul degerlemesi, asagida listelenen kullanim alanlar1 dahilinde ya-
pilmaktadir (Utkucu, 2010);

Miilkiyetin el degistirmesi
* Olas1 alicilara bir teklif fiyat1 hazirlamada yardimei olmak,

* Olast saticilara kabul edilebilir bir satis fiyat1 konusunda karar vermelerine
yardimci olmak,

» Gayrimenkul degisimleri i¢in bir temel olusturmak,

* Coklu miilkleri miilkiyetini yeniden organize etme ya da birlestirme konu-
larinda temel olusturmak,

* Bir islemin satis fiyat1 kosullarini belirlemek.
Finansman ve kredi

« Ipotek karsiligi borg igin verilen garantinin kiymeti konusunda fikir gelis-
tirmek,

* Bir yatirimciya gayrimenkul ipotegi, bono veya diger kiymetli evrak satin
almas1 konusunda karar vermesi i¢in giivenilir bilgi sunmak,

* Bir gayrimenkul i¢in kredi sigortasi veya garanti verme konusunda karara
temel olusturmak.

Davalar
Istimldk islemleri
* Bir miilkiin biitlinline bir pazar degeri bigmek-6rnegin el koymadan 6nce,
* El koymadan sonra bir miilkiin kalanina pazar degeri bigmek,
* Bir miilke el koymanin sonucundaki zarar1 tahmin etmek.
Miilk boliistiirme

» Sozlesme uyusmazliklarinda bir miilk i¢in pazar degeri tahmini olustur-
mak,

* Bir portfoyiin parcasi olarak bir gayrimenkul iizerinde bir pazar degeri
tahmini olusturmak,

* Ortaklik paylar1 konusunda bir pazar degeri tahmini olusturmak.
Vergi konulart
* Vergi degeri konusunda fikir olusturmak,

* Varliklar1 amortismana tabi tutulabilir kalemler, 6rnegin binalar; ve amor-
tismana tabi tutulamaz kalemler; O6rnegin arazi gibi; seklinde ayirmak ve
uygulanabilir amortisman oranlarini tahmin etmek,
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* Hibe ve miras vergilerini saptamak.
Yatirim damigmanligi, karar verme ve muhasebe
» Kira tarifeleri ve kosullart saptamak,
* Bir insaat ya da yenileme projesi i¢in fizibilite hazirlamak,

* Sigortacilarin, sigorta eksperlerinin ve sigortalilarin gereksinimlerine hiz-
met etmek,

* Sirket birlesmelerinin, hisse senedi sigortalart ve defter degerini yeniden
degerlendirmeyi kolaylastirmak,

* Hacizli satislarda ya da acik arttirmalarda malin tasfiye degeri hakkinda fi-
Kir olusturmak,

* Miisterilerine yatirim amaglari, alternatifler, kaynaklar ve kisitlamalar ve
faaliyetlerinin zamanlamalar1 konusunda danigsmanlik yapmak,

+ Imar komisyonlar1, mahkemeler ve sehir plancilarma onerilen hareketlerin
olasi etkileri tizerinde danigsmanlik yapmak,

* Deger bigme konularinda hakemlik yapmak,
* Pazarin arz ve talep egilimlerini analiz etmek,
* Gayrimenkul pazarlarinin durumunu belirlemek,

* Sabit degerlere kiymet bigmek ve deger paylasimi islemlerinde yardimci
olmak.

Degerleme gerektiren islemlerde, degerleme talebinde bulunanlar ve talep

nedenleri asagida listelenmistir;

Degerleme talebinde bulunanlar ve talep nedenlerinden bazilari:
* Devlet : Vergi,

* Alicr : Bilgilenme,

« Satic1 : Bilgilenme ve pazarlama,

« Thale makamn : Baz deger tespiti,

* Borg¢ verenler : Teminat,

* Yargi makamu : Dogru karar,

« Kamulastirma idaresi : Odenecek kamulastirma bedeli,
» Ozellestirme : Satis kosullarini belirleme,

* Denetim ve onay makamlari : Dogru denetim ve onay,
« Sirket sahibi ve idarecileri : Finansal tablolar,

* Yatirimei : Karar verme,
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3.3 Gayrimenkul Degerine Etki Eden Faktorler

Gergek anlamda, herhangi bir gayrimenkule ait kesin degerin tespit edil-
mesi miimkiin degildir. Ciinkii, her gayrimenkul konumu ve kullanimu itibariyle
bir¢ok degisik 6zellik gostermekte olup, bu dzellikler kisiden kisiye nitelik ve ni-
celik bakimindan degisebilmektedir. Dolayisiyla, gayrimenkullerin sahip oldugu
ozellikler objektif ve subjektif degerler olarak tanimlandigindan, pratikte kesin bir
deger elde etmek oldukga giicdiir. Ancak, gayrimenkullerin kesin degerleri yerine
tahmini degerlerini belirlemek miimkiindiir (Alptiirk, 2007).

Gayrimenkuliin degerini tahmin etmek igin degerin olusumunda etkili olan
biitiin unsurlarin (faktorlerin) bilinmesi gerekir. Her bir gayrimenkuliin degerinin
olusumunda etkili olan faktorler ve bunlarin agirligi farkli olabilmektedir. Bu fak-
torleri siniflandirmak giigtiir. Ancak gayrimenkullerin degerini direk etki eden ve
herkes tarafindan kabul edilebilen temel faktorler bulunmaktadir. Asagida bu fak-

torler siniflandirilarak belirtilmeye ¢aligilacaktir.

3.3.1 Gayrimenkuliin kullanim amaci

Kullanim amaci, gayrimenkule ekonomik bakimdan etki eden onemli bir
kriter olarak ortaya ¢ikmaktadir. Gayrimenkuliin degeri belirlenmeden 6nce gay-
rimenkuliin sahip oldugu cins ve niteligi kesin olarak saptanmalidir. Ciinkii gay-
rimenkuliin hangi amagla kullanildig1 (arsa veya arazi vasfinda olmasi, tizerinde
yapi, tesis veya diger miistemilatinin olmasi1) gerek uygulanacak degerleme yon-
temlerinin tespitinde gerekse en iyi ve en verimli kullanim olup olmadigimnin belir-
lenmesinde Onem arz etmektedir. Bu amagla, gayrimenkuliin vasfi belirlendikten
sonra konut, ticari, endiistriyel veya tarim amagli olarak kullanilabilirligi gayri-
menkuliin ekonomik bir gostergesi oldugundan, gayrimenkuliin {izerinde gergek-

lestirilmesi amaglanan faaliyetlerin ne 6l¢iide yerine getirilebilecegi irdelenir.

3.3.2 Mahallin ozellikleri

3.3.2.1 Cevresel ozellikler

Gayrimenkuliin bulundugu yerin topografyasi, kentsel veya kirsal alanda

olup olmama durumu, ¢evrenin bitki Ortiisii, biyolojik ve ekonomik yapisi, sosyal,
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kiiltiirel ve yesil alanlara yakin olmasi gibi donatilar deger {izerinde biiyiik rol oy-
nayabilmektedir. Ozellikle kentlesmenin hizla arttig1 giiniimiizde egitim (kres ve
cocuk yuvalari, ilkdgretim okullari, lise ve meslek okullari, fakiilteler), saglik (ana
ve ¢ocuk sagligi merkezleri, dispanserler, dogum evi, hastaneler), sosyal kurulus-
lar (toplant1 yerleri, kiitiiphaneler, kiiltiir merkezleri), dini mekanlar (cami, kilise
gibi) ve yesil alanlarin (parklar, cocuk bahgeleri, oyun yerleri, spor alanlar1) bu-
lundugu yerlere olan talep, gayrimenkuliin degerini etkilemektedir. Bununla bir-
likte bolgedeki niifus yogunlugu, sosyal tabakalasma, demografik hareketlerde
gayrimenkuliin bulundugu mahallin yeri ayr1 ayr1 dikkate alinir (Alptiirk, 2007).

Diger yandan, gayrimenkuliin bulundugu g¢evrenin hangi sosyal sinif tara-
findan ragbet gordiigii de onemli bir faktordiir. Gecekondu tiirii yapilasmanin
yaygin oldugu bir semte nazaran liiks konutlarin ve apartmanlarin bulundugu
semtte gayrimenkullerin daha degerli olacag: asikardir. Bu nedenle gayrimenku-
liin bulundugu ¢evre ile olan etkilesimi ve ¢evrenin sosya ekonomik yapisi gayri-
menkuliin degerini etkileyen unsurlardan biridir.

3.3.2.2 Altyapt durumu

Gayrimenkuliin elektrik, su, telefon, kanalizasyon gibi altyapisinin mevcut
olup olmadigr degerlemede dikkate alinan baska bir faktordiir. Ciinkii insaat mali-
yet hesaplamalarinda, ortalama bir yapinin maliyetinin 1/8’1 altyapr maliyetini
olusturdugu kabul edilmektedir. Nitekim 3194 sayili Imar Kanunun 23. madde-
sinde, gelisme alanlarinda yap1 ruhsati verilebilmesi, teknik altyapinin tamamlan-
mis olmasina baglidir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerlemesinde bu maliyetlerin
de dikkate alinmas1 gerekmektedir (Utkucu, 2010).

3.3.2.3 Iklim sartlart

Gayrimenkuliin bulundugu yerde iklim sartlar1 ve gayrimenkulden yarar-
lanma zamani 6nemlidir. Sert iklim sartlarinin hakim oldugu bir bdlgeye nazaran
yilboyu 1liman iklimin yasandig1 bolgelerde gayrimenkulden yararlanma siiresinin
daha uzun olmas1 gayrimenkuliin degerini artiric1 bir rol oynamaktadir. Ozellikle
turizm bolgelerinde bu durum daha belirgindir. Arazilerde ise iklim sartlarmin ro-
lii daha biiyiiktiir. Kuraklik, dolu, don, riizgar vb. gibi anormal hava kosullar1 cok

onemli olup topraktan elde edilebilecek mahsiil ve gelirler bu kosullardan etki-
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lenmektedir. Arazilerin deger tespitinde, elde edilen gelir 6n planda tutularak gelir
yontemi uygulandigindan; iklim sartlar1 gayrimenkul degerlemesine dogrudan etki
etmektedir.

3.3.2.4 Niifus

Bir bolgede olusan niifus hareketleri de gayrimenkuliin degerini etkileyen
bir unsur olarak karsimiza ¢ikar. Bunun nedeni arz ve talep kavramu ile ilgilidir.
Ormnegin bir bdlgenin niifusunun azalmasi uzun siireden beri devam ediyorsa, aza-
lan talebe bagli olarak konut fiyatlarinda bir diisiis olmasi kuvvetle muhtemeldir.
Ciinkii niifusu azalan bir bolge, talebin azaldiginin bir gostergesi olmakla beraber,
niifusu artan bir bolge ise talebin ve ilginin arttiginin bir isareti olmaktadir. Dola-
yistyla talebin ve ilginin arttig1 bir bolgede gayrimenkullerin degerinin de artmasi

sasirilmamasi gereken bir durumdur (Alptiirk, 2007).

3.3.3 Yasal ozellikler

Yasal diizenlemeler, genellikle gayrimenkuliin kullanimin1 dogrudan etkile-
yen dnemli unsurlardan biri olarak kabul edilir. Ozellikle kentsel alanlarda plan-
lama kapsamina alinan arsa ve araziler, imar faaliyetlerinden agik bir vaziyette et-
kilenmektedir. Plan ile mevcut gayrimenkullere yap1 nizami ve kullanimi agisin-
dan 6nemli avantaj ve dezavantajlar saglandigi gibi, kamulagtirma ile de gayri-
menkuliin kamu hizmetlerine dogrudan tahsis edilmesi s6z konusudur. Dolay1s1y-
la kanun ve yonetmelikler, gayrimenkullere iliskin miilkiyet haklarinin kisitlama
ve genisletme tasarrufuna sahip olup, bu tasarruf ile gayrimenkulleri ekonomik

acidan etkilediginden, degerleme isleminde dikkate alinmalidirlar.

3.3.3.1 Imar durumu

Imar faaliyetleri, ¢ogunlugu kentsel alanlarda olmak iizere iilkenin her ye-
rinde insanlarin refahi, toplumsal ve ekonomik ihtiyaglarinin karsilanmas1 amaciy-
la yeryiiziiniin fiziksel goriinlimiinii degistirmeye ve sekillendirneye yonelik faali-
yetlerdir. Degerleme esnasinda gayrimenkuliin i¢ginde bulundugu bolgeyi dogru-
dan etkileyen yasal diizenlemelerin, 6zellikle imar ile ilgili diizenlemelerin ince-
lenmesi gerekmektdir. Gayrimenkuliin imar plani1 i¢erisinde hangi amagla ayrildi-

g1, gayrimenkuliin degerini belirlemede en biiyiik faktor olarak karsimiza ¢ikmak-
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tadir. Bu amagla gayrimenkuliin hangi plan igerisinde yer aldiginin dncellikle be-
lirlenmesi ve bu plan igerisinde ayrildigi amacin tespit edilmesi gerekmektedir.
Bunun i¢in gayrimenkuliin yerlesik (meskun) alani yada gelisme (inkisaf) alani
icerisinde bulunup bulunmadigi, ticaret alani, sanayi alani, konut alan1 yahut yol,
meydan, yesil saha, park, otopark gibi kamu hizmetleri veya hal, okul, hastane,
cami gibi resmi yapi1 ve tesislere ayrilmis olup olmadigir 6nem arzetmektedir. Bu-
nun yani sira gayrimenkuliin imar planinda gosterilen sosyal, kiiltiirel, spor, oyun
ve altyapr alanlarina yakinligi ve bu alanlarla ne tiir baglantisinin oldugu deger

tespitinde dikkate alinmalidir.

3194 sayili kanunun 18. maddesinin 2. fikrasinda agik¢a ifade edildigi gibi
diizenlemeye tabi tutulan arsa ve arazilerde meydana gelen deger artiglarinin bir
karsilig1 olarak “diizenleme ortaklik pay1” alinmaktadir ve diizenleme sonucu dii-
zenlemeye tabi tutulan yerler yeni imar parseli haline doniistiiriilerek konut yapi-
mina hazir hale getirilmektedir. Dolayisiyla diizenlemeye tabi tutulan bir yerin
degeri diizenlemeye tabi tutulmayan bir yere gore daha yiiksek olacaktir. Ciinkii
bu diizenleme, maddede ifade edildigi tlizere yol, park, otopark gibi umumi hiz-
metler dolayisiyla gayrimenkulde meydana gelen deger artiglarinin karsiliginda
alinmaktadir. Ayrica gayrimenkul ¢evresinin yeterli sosyal donatilara sahip oldu-
gunu da gostermektedir (Utkucu, 2010).

3.3.3.2 Hukuki kisitlamalar

Gayrimenkuliin degerini etkileyen onemli bir hususta gayrimenkul tizerinde
hukuki bir kisitlama olup olmadigidir. Gayrimenkul {izerinde hukuki bir kisitlama
olup olmadig tapu kiitiigiindeki kayitlarin incelenmesi ile anlasilir. Gayrimenku-
liin intifa, stiikna gibi irtifak hakki tesisine, icraya veya ipotege konu olmasi halin-
de soz konusu iglemlerin tapu kiitiigliniin beyanlar sayfasina iglenmesi gerekmek-
tedir. Bu tiir hukuki kisitlamalar gayrimenkuliin degerinin tespitinde ayrica dikka-
te alinmalidir. Ciinkii hi¢ kimse iizerinde bir kisitlama bulunan gayrimenkul i¢in

piyasa degerine esdeger bir fiyat 6demek istemez.

3.3.4 Gayrimenkul sahiplerinin kisisel 6zellikleri

Degerleme kriterlerinden birisi de gayrimenkul mahallindeki diger gayri-

menkul sahiplerinin kisisel 6zellikleridir. Bu kisilerin davranis bigimleri, komsu-
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luk iliskiler maddi ve manevi giigleri, toplum ic¢indeki popiileriteleri, yasalara kar-
st davranig bigimleri, sosyal ve ekonomik gelismelere katkilar1 gibi 6zellikler gay-
rimenkul mahalline ¢ekicilik kazandiran diger siibjektif degerler olarak gbz oniin-
de bulundurulur. Ozellikle iilkemizde toplumda belli bir seviyede devlet adamu,
sanate1, is adami vb. kisilerin sahip olduklar1 gayrimenkullerin birim degerlerinde
digerlerine nazaran biiylik bir artis oldugu gozlenmektedir. Bu tiir kisilerin 6zel-
likleri bolgeye talebi arttirdigindan, gayrimenkullerde bir deger degisimi s6z ko-

nusu olmaktadir.

3.3.5 Gayrimenkuliin konumu

Gayrimenkuliin imar yonii ile yol cephesinin fazla olmasi, yoniiniin giineye
dogru olmasi, yapilacak yapinin giines 15181 almasi, uydu kent icerisinde yada site
igerisinde bulunup bulunmamasi, yerlesik alan yahut gelisme alani1 dahilinde olup
olmamasi gibi unsurlar degerin belirlenmesinde énemli rol oynamaktadir. Tarim-
sal faaliyetlere konu olan arazinin sulama kaynagina, ulasim yollarina, pazara ya-
kin olup olmamasi da gayrimenkuliin degerini etkilemektedir. Deger takdirinde
gayrimenkuliin rahatligini arttiran ve degerini yiikselten deniz, gol, ana cadde, ye-
sil alan, meydan, sehir manzarasinin vb. bulunup bulunmadig: belirlenerek deger
bigilirken bu hususlarin da ayrica goz Oniine alinmasi gerekmektedir. Gayrimen-
kuliin konumu, giiniimiizde gayrimenkuliin degerini etkiliyen en 6nemli faktorler-

den birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3.3.5.1 Manzara

Yiizolgimii ve diger 6zellikleri ayn1 olmakla birlikte gdl, orman, sehir man-
zarali, sicak bolgelerde esinti alan yerde bir gayrimenkuliin degeri daha yiiksek

olacaktir.

Bu tiir gayrimenkullerde belirgin 6zellik gayrimenkuliin diger niteliklerinin
yani sira konumu ile paralellik arz eden sahip oldugu manzaraya olan taleptir. Ta-
lepteki artis, gayrimenkuliin degerini arttirmaktadir. Ornegin Istanbul’da bogaz
manzaral1 bir daire, tadilat gerektirecek kadar bakimsiz olsa bile, bogaz manzarasi

nedeniyle ¢ok yiiksek fiyatlarla satisa sunulabilmektedir.
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3.3.5.2 Ulasim

Sehirlerin ulagim sorunlarinin giinden giine biiyiidiigli zamanimizda yasam
mekanlari, sehir merkezlerine ulasimi yakin olan uydu kent alanlar1 olarak belir-
lenmektedir. Gayrimenkuliin kullanim amacina goére sanayi, ticaret, konut alanla-
rina olan yakinligi, bu alanlara olan ulasim imkani, degerlemede, gayrimenkuliin
arz ve talebine gore dikkate alinmalidir. Gayrimenkuliin kullanim amacina bagl
olmakla birlikte, ekonomik ve sosyal etkinlik bakimindan faal olan ve islem yo-
gunlugu gosteren alanlara daha yakin olmasi arzu edilir. Ulasim agindan, kamu
hizmeti veren merkezi yerlerden maksimum sekilde yararlanmak, gayrimenkuliin
konumu ile dogrudan iliskilidir. Ozellikle market, pazaryeri, is yeri, otopark saha-
s1, okul, cocuk bahgesi, terminal, yesil alan, sehir merkezi vb. yerlere olan mesafe-
lerin kisa olmasi ekonomik ve sosyal agidan kisilere avantaj saglar. Dolayisi ile bu
tiir yerlere olan uzaklik ile gayrimenkuliin degeri arasinda ters bir oranti oldugu
kabul edilir. Bununla birlikte, gayrimenkule zarar verebilecek nitelikteki sagliksiz,
kirli, giiriiltiili bolgelerden ve insan hayatini tehdit eden her tiirlii kamu ve 6zel
miilkiyetteki tesislerden olan uzaklik ile deger arasinda dogru oranti oldugu da
kabul edilmektedir.

Sonug olarak bir gayrimenkuliin; kamu hizmeti veren alanlara, aligveris

merkezlerine, egitim ve ibadet alanlari ile rekreasyon alanalarina olan yakinligi

her zaman degerine olumlu yonde katki yapmaktadir.

3.3.5.3 Giiriiltii

Yogun trafige sahip havaalani, karayollari, kavsaklar, demiryollari, eglence
merkezleri, fabrikalar gibi giiriiltii {ireten sahalara ve kirli havanin yogun oldugu
bolgelere olan uzakliklar gayrimenkuliin degerine etki etmektedir.

3.3.6 Mevzi ozellikleri

Gayrimenkuliin bulundugu yer itibari ile sahip oldugu geometrik ve fiziksel
yap1 ve bunlara bagl olarak da kullanim biiyiikliiglindeki degiskenler ekonomik
acidan gayrimenkuliin degerini etkileyebilecek niteliklerdir. Bundan dolay1 gay-

rimenkuller mevzi ozellikleri bakimindan da irdelenmelidir.
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3.3.6.1 Topografik yapi

Topografik yap1 genellikle tarim arazilerinde verimi, arsalarda ise insaat
alan1 ve hacmini etkileyen ekonomik bir unsur oldugundan, degerleme isleminde
dikkate alinir. Uygulamalarda, eg§imi az olan arsa ve arazilerin, egimi fazla olan-
lara gore daha degerli oldugu kabul edilir. Engebeli bir imar parseli ayrica ingaat

masraflarii da arttirabilmektedir.

3.3.6.2 Jeolojik durumu

Zeminin jeolojik yapisi ve yapi ingaasina elverigli olup olmamasi da gayri-
menkuliin degerini etkileyen bir diger faktdrdiir. Insaat sahasinda yapilacak bir ¢a-
lisma, zemin durumuna gore ucuz veya pahali bir yatirim gerektirebilir. Ornegin,
gayrimenkuliin zemin yapiSinin kayalik veya bataklik olmasi durumunda buraya

yapilacak masraf diger gayrimenkullere nazaran ¢ok daha farkli olacaktir (Utkucu,
2010).

Diger taraftan gayrimenkuliin heyelan riski tasiyan bolgede ya da deprem
bolgesinde yer almasi gayrimenkuliin degerini olumsuz yonde etkilemektedir.
Deprem bolgelerinde yer alan gayrimenkullere olan talep azalmakta ve dolayisiyla
bu gayrimenkullerin (diger bolgelerde yer alan gayrimenkullere gore nitelik ve di-
ger Ozellikler agisindan ayni1 veya daha iistiin 6zelliklere sahip olmasina kargin)
degeri olumsuz yonde etkilenmektedir. Nitekim, Marmara depreminden sonra
sehrin olanaklarindan vazgegemeyen ama deprem korkusu ile daha saglam zemin-
lerde evlerini kurmak isteyen aileler, zemini saglam yerleri tercih etmeye basla-

misglardir.

3.3.6.3 Parselin sekli, boyutu, genisligi

Ozellikle iizerinde yap1 olmayan bos arsalarda, parselin geometrik yapis,
ileride yapilacak olan insaat bedelini etkikleyebilecek vasifta olabilir. Parselin ki-
rik kose sayisi, kenarlarinin girinti veya ¢ikintili, kisa veya uzun olmasi, parselin
dar ve uzun bir yapida olmas1 ekonomik maliyeti arttirdigi gibi kullanimi1 ve hatta
imar kosullar1 nedeniyle komsu parseller ile hukuksal iliskiye (tevhit, sinir diizel-
tilmesi gibi) girmeye zorlayarak degerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir.
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Tarim amaciyla kullanilan arazinin genisligi de degerini etkiler. Dekar basi-
na gelirleri ayn1 olan iki araziye, genislige gore talep farkli olmaktadir. Bu yonden
g0z Oniine alinmasi gereken en 6nemli ilke, her bdlgenin, tarim seklinin en iyi uy-
gulandig1 bir igletme arazisi genisliginin oldugudur. Kural olarak da, bdlgenin
normal tarimin yapilabilecegi ortalama genislikteki bir araziye talep daha fazla
olacak ve dolayisiyla bu arazi, dekar basina daha yiiksek fiyatla satilacaktir (Ut-
kucu, 2010).

3.4 Degerleme Siireci

Degerleme siireci, degerleme uzmaninin bir miisterisinin gayrimenkul dege-
ri hakkinda sordugu sorulara yanit hazirlamak icin izledigi sistematik bir siirectir.
Amerika Birlesik Devletleri’nde degerleme siirecinin ortaya ¢ikisi ve ilk degerle-
me siirecinin agiklanmasi 1951 yilinda olmustur. 1960 yilinda tig¢linciisii 2002 y1-
linda ise Appraisal Instutite tarafindan on ikincisi yayimlanmistir. Gayrimenkuliin
cevresiyle bir biitlin olarak ele alinip, mevcut konumsal etkileri yaninda, dogas,
cevresi, sosyolojik boyutu, hukuksal yonli ve ekonomik katkis1 da ¢ok iyi kav-
ranmalidir. Degerleme siireci de gayrimenkule olan tiim katkilar1 analiz etme
amacini yansitmaktadir. Siire¢, de§erleme uzmaninin gorevi kabul etmesiyle bas-
lar. Ornegin konutta, kredi alinmasi i¢in bankaya basvurulmasiyla baslar ve deger-
leme sonuglarina iliskin raporun miisteriye veya diger ilgililere bildirilmesiyle so-
na erer. Izlenecek adimlar degerleme gorevi ve erisilebilen verilere bagli olup sii-

reg, kendine 6zgii agsamalarla tamamlanir.

Degerleme siireci, gayrimenkuliin gercek degerinin tespit edilebilmesi i¢in
takip edilen sistematik bir prosediirdiir. Takip edilen asamalar degerlemesi yapila-
cak gayrimenkuliin cinsine ve mevcut verilere gore degisebilir. Gayrimenkul de-
gerleme siirecinin sonucunda ulasiimaya ¢alisilan, degerlendirilen gayrimenkuliin
piyasa degerini etkileyen faktorlerin tiimiinii g6z oniine alan ve her yoniiyle des-
teklenen bir degere ulagmaktir. Degerlemeye konu olan gayrimenkuller her ne ka-
dar birbirlerinden ¢ok farkli 6zelliklere sahip olsa da, degerleme prosediiriinde
uygulanan sistematik dolayisiyla olduk¢a gercekei degerlemeler yapilabilmekte-
dir. Bunun baslica nedeni, degerleme siirecinde uygulanmasi 6ngoriilen degerleme
teknik ve metodlarin 6nemli bir boliimiiniin belli bir standart ¢ergevesinde tatbik
edilmesi olup, bunun sonucunda da objektif ve gercekei sonuglara ulagilmasidir
(Bakir, 2009).
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Gayrimenkul degerlemesine iliskin yurtdisi uygulamalar incelendiginde go-
rilmektedir ki, degerleme sirasinda kullanilacak yontemler, agsamalar ve teknikler
son derece detayl1 bir bicimde yonetmeliklerle diizenlenerek, izlenecek yollar ayri
ayr1 belirlenmistir. Bu siirecin uygulanmasinda ii¢ farkli yaklasim kullanilmakta-
dir. Degerleme yontemleri olarak tanimladigimiz bu yaklagimlar, maliyet yontemi,
emsal karsilastirma yontemi ve gelir yontemidir. Gayrimenkuliin 6zelligine, yon-
temin uygulanabilirligine veya mevcut verilere gore, yapilacak degerlemede bir
veya birden ¢ok yontem kullanilabilir. Her ti¢ yontem de degerlendirilen gayri-
menkuliin 6zelligine gore veri toplamay1 ve analiz etmeyi gerektirmektedir.

3.4.1 Problemin tanimi ve kapsami

Degerleme siirecinde ilk adim, degerleme probleminin agik bir sekilde orta-
ya konulmasi ile baglar. Bu durum olabilecek belirsizlikleri ortadan kaldirir ve ya-
pilacak degerlemenin sinirlarini belirler. Bu asama degerlemeye konu olan gayri-
menkuliin kullanim amaci, alici-satic1 karekteristikleri, ¢evre kosullari, degerle-
menin amaci gibi degerlemede rol oynayacak faktorlerin incelenmesi ve degerle-

menin ¢ergevesinin ¢izilmesi asamasidir (Bakir, 2009).

Isin kapsami, bir degerleme calismasinda, arastirilacak ve analiz edilecek
bilginin miktar1 ve ¢esidinin belirlenmesidir. Degerleme islemi bir siiregtir. Deger-
leme isleminin hizli bir sekilde sonuglandirilabilmesi iyi bir programlamay1 ger-
ekli kilar. Degerlemeyi basta tanimlamak ve kapsamini belirlemek, gerekli kaynak
ve verilerin tanimlanmasina da yardimci olacaktir. Boylece daha sonraki adimlar

ve siire¢ daha kolay planlanabilicektir.

3.4.2 Veri toplama ve analizi

2942 sayili Kamulastirma Kanunu’nun 11 inci maddesine gore, tasinmaz

mal veya kaynagin;

Cins ve nevini,

Yiuzoélgimind,

Kiymetini etkileyebilecek butun nitelik ve unsurlarini ve her unsurun ayri ayri degerini,
Varsa vergi beyanini,

Kamulastirma tarihindeki resmi makamlarca yapiimis kiymet takdirlerini,

~ o o0 o

Arazilerde, gayrimenkul mal veya kaynagin kamulastirma tarihindeki mevki ve sartlarina
gbre ve oldugu gibi kullaniimasi halinde getirecegi net gelirini,
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g. Arsalarda, kamulastirma giininden 6nceki 6zel amaci olmayan emsal satiglara gore satis
degerini,

h. Yapilarda, kamulastirma tarihindeki resmi birim fiyatlari ve yapi maliyet hesaplarini ve yip-
ranma payini,

i.  Bedelin tespitinde etkili olacak diger objektif élguleri,

belirtmek suretiyle gerekgeli bir degerlendirme raporu hazirlanir.

Degerleme raporu hazirlanirken 6ncelikle gayrimenkuliin cins ve nevinin
(tiir ve vasfinin) tespit edilmesi gerekir. Gayrimenkuliin arsa, arazi ya da bina ol-
masi, deger bigilme asamasinda farkli degerlendirilmektedir. Bu nedenle gayri-
menkuliin tarla mi, arsa mi1, bag mi, bahge mi veya iizerinde bina varsa binanin
cinsinin ne oldugu, fabrika mi, otel mi, magaza mi, okul mu, v.b. hususlarin aras-
tirllarak belirlenmesi gerekmektedir. (Karahacioglu, 1998).

Gayrimenkuliin degerine etki eden unsurlardan biri de gayrimenkuliin yii-
z6lgtimiidiir. Gayrimenkuliin degeri her zaman yiizol¢iimiiyle dogru orantilidir.
Genel olarak gayrimenkuliin yiizolgtimii tapuda bellidir. Ancak bazen tapudaki
miktar ile arazi tizerindeki miktar birbirine uymamaktadir. Bunun i¢in Tapu kay-
dinin ilgili Belediye Imar Miidiirliigii ile Tapu Sicil Miidiirliigiinden teyit edilmesi
gerekmektedir (Akar, 2002).

Gayrimenkuliin degeri hesaplanirken, gayrimenkuliin kiymetini etkileyebi-
lecek biitiin nitelik ve unsurlar ile her unsurun ayr1 ayr1 degerinin dikkate alinmasi
gerekmektedir. Gayrimenkuliin konumu, geometrik durumu, ulasim ve pazarlama
imkani, arazi ise diiz ya da meyilli olusu, tapu kaydi tizerinde ipotek, irtifak hakki,
haciz ve serh gibi kayitlar bulunup bulunmamasi, enerji nakil hatti, boru hatt1 v.b
degeri etkileyecek gegislere olan konumu, tarim arazisinin verimi ve gayrimenku-
lin kira geliri gibi o6zellikleri deger tespitinde onem kazanmaktadir (Rezaki,
2003).

“Cay bahgesi niteligindeki gayrimenkule net geliri esas alinarak bilimsel yolla de-
ger bicilmesi, tizerindeki yapiya ise resmi birim fiyatlari esas alinarak, yipranma payr da
diigtintilerek deger bicilmesi, gayrimenkuliin niteligi, tamanmimn yiizol¢timii, geometrik
durumu ve enerji nakil hatt giizergaht dikkate alinarak deger diisiikliigii oram belirtil-
mek suretiyle irtifak hakki karsiligimin tespit edilmesi gereklidir (Y.5.HD., T.23.01.2006,
E.2005/12559, K.2006/119) .
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Ayrica arsalarin imar durumu, sit alaninda bulunup bulunmadigi, yesil alan
icerisinde kalip kalmadigi, lizerinde yapilacak binanin kag katli olacagi, binalarda
ise yap1 sinifi, kalitesi ve binanin yas1 gibi unsurlar degeri etkileyen diger unsur-
lardandir (Arcak, 1992).

Kamulagtirma kanunu m.11/d‘ye gore gayrimenkuliin degeri tespit edilir-
ken, gayrimenkuliin maliki tarafindan bildirilen vergi beyaninin da bulunan emlak
vergisine esas m? birim degeri de dikkate alinmasi gerekmektedir. Ancak vergi
beyaninda belirtilen birim degerler tek basina gayrimenkuliin degerinin tespiti igin
yeterli degildir. Vergi beyan1 gayrimenkuliin degerini etkilliyen diger unsurlarla
birlikte bir deger ifade eder. Bu sebeple vergi beyani ister gayrimenkul maliki ta-
rafindan verilmis olsun, isterse resmi makamlarca belirlenmis olsun emsal alina-
maz ve gayrimenkuliin degerinin tespitinde baglayici unsur sayilamaz (Ozdemir,
2002).

“... degerlendirme tarihinde beyan edilen emlak vergisine esas m? birim degeri,
kamulagtirma bedelinin tespiti icin yeterli olamayacagi, ancak beyan edilen miktar ile
takdir edilen miktarin emsalle kamulastirilan gayrimenkuliin oraninin mukayesesi agisin-
dan énem tasimaktadw (Y.18.HD., T.26.04.1999, E.3107/5180, K.1999/8) ”.

Deger tespit calismalarinda resmi makamlarca yapilmis kiymet takdirlerinin
yapilacak degerlendirmede gz Oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Resmi
makamlarca belirlenen degerler baglayic1 olmayip, gayrimenkuliin degeri takdir
edilirken dikkate alinmas1 gerekmektedir. Vergi dairelerince tespit edilen matrah
degerleri ile arsalarla ilgili olarak asgari dlglide birim tespitine iliskin degerler ile
binalarn m? ingaat maliyet bedelleri resmi makamlarca belirlenen degerlerdir
(Hayta, 2007).

Kamulastirma Kanunu’nun 11 nci maddesinde, degere etkisi olan herhangi
bir unsurun da kabul edilebilecegini vurgulamak amaciyla birinci fikranin (i)
bendinde, bedelin tespitinde etkili olacak diger objektif dl¢iitlerin de gbz 6nilinde
bulundurulacag hiikmii eklenmistir. Iklime ve topraga bagli olarak ortaya cikan
cevresel faktorler diger objektif dlgiitler arasinda sayilabilir. Ornegin, yagan kar
ve yagmur miktari, hava sicakligi, nem, arazinin ve topragin yapisi, deprem riski
vb. gayrimenkuliin bulundugu boélgedeki ¢evresel faktorler gibi birtakim unsurla-

rin da dikkate alinmasi gerekmektedir. Bunlarin yanisira gayrimenkuliin elektrik,
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su, telefon, kanalizasyon gibi alt yapisinin mevcut olup olmadigir degerlemede
dikkate alinan bir baska faktordiir (Hayta, 2007).

“... belediyesi olmayan koydeki gayrimenkuliin arsa sayilamayacagr nedeniyle
gayrimenkuliin konumu ve bazi alt yapt hizmetlerinden yararlanma olanag ile turistik
tesislere yakin olmast sebebiyle Kamulagtirma Kanunu’nun 11 inci maddesinin 1 inci
Sfikrasimn (1) bendi hiikmii uyarinca, objektif nedenlere dayanilarak bir mislini gecemey-
ecek sekilde degerinin arturilmast gerekmektedir (Y.18.HD., T.19.12.1997, E.821/1439,
K.1998/4)”.

Kamulastirma Kanunu’na gore, arazilerin kamulastirma bedelinin net gelir
esasina gore belirlenecegi hiikme baglanmistir. Arazi vasfinda bulunan bahgeler,
tarlalar ve cgayirlar gelir metoduna gore deger bigilmektedir. Arazilerin degeri net
gelir esasina gore belirleneceginden, bedelin tespiti i¢in iiriin fiyat ve maliyet bil-
gilerine ihtiya¢ vardir. Bu sebeple o bolgede ekilen ve yetistirilen iirlinlerin cinsi,
miktari, dekara elde edilen verim kapasitesi, liriinlerin bedeli, ekim-siiriim ve ha-
sat masraflar1 gibi bilgilerin elde edilmesi gerekmektedir. Dekar basina ortalama
verimi ve iiretim giderleri ile kg basina ortalama toptan satis fiyatlarini i¢eren veri
cetvellerinin il ve ¢evre ilgelerin tarim miidiirliiklerinden istenip gayrimenkuliin
bedelinin bu verilere gore tespit edilmesi gerekmektedir. Uriin ve sira cetvelleri
dikkate alinarak gayrimenkuldan hangi triiniin elde edilecegi, bu {irliniin verim
orani tespit edilip, giderler diistildiikten sonra net gelir hesaplanmalidir (Dogan,
1988).

“Gayrimenkuliin kamulastirilan boliimiiniin alam 10512 m2’dir. Kiymet takdir
komisyonunca bu boliim itizerinde 22 adet 15 yasinda bag, 15 yasinda 19 adet antep fisti-
&1, 8 yasinda 79 adet antep fistig1 ve 5 yasinda 57 adet antep fistiginin bulundugu yazili-
dir. 5 ve 8 yaslarindaki antep fistiklari heniiz verim ¢aginda olmadigindan, kapama fis-
tik bahgesi niteligi kazanmamustir. Geriye kalan 22 bag ve 19 antep fistiginin kapladik-
lart alanlar esas alinarak iiziim ve fistk gelirine, kalan boliime tarim arazisi niteligi
itibariyle ekilebilecek iiriin gelirine gire deger bicilmesi gerekir (Y.5.HD., T.15.12.2005,
E.2005/13577, K.2005/13771)".

“Arazi niteligindeki gayrimenkule gelir metodu esas alinarak deger bicilmesinde
ve tespit edilen bedelin bloke ettirilerek hiikmiin kesinlesmesi beklenmeden davali tara-
fa ddenmesine, dava konusu gayrimenkuliin davact idare adina tapuya tesciline karar
verilmesi gerekmektedir (Y.5.HD., T.25.10.2005, E.2005/10342, K.2005/11551)".

Koy siirlari iginde olup da herhangi bir belediye veya miicavir alan sinirlar

icinde olmayan ve belediye hizmetlerinden yararlanmayan, sadece kdy mubhtarli-
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ginca sunulan hizmetlerden yararlanan gayrimenkul, arazi olarak degerlendiril-
mektedir.

“Belediye imar miidiirliigiinden alinan cevabi yaziya gore, dava konusu gayrimen-
kuliin uygulamalr imar planina dahil olmadigr gibi nazim imar plani kapsami disinda
belediye sinirlart dahilinde olup etrafi da meskun olmadig gibi belediye hizmetlerinden
de yararlanmadigr anlasilmaktadwr. Gayrimenkul bu ézellikleri itibariyle arazi niteligin-
dedir. Arazi niteligindeki gayrimenkule gelir metoduna gire deger bigilerek gayrimen-
kulde daha dnce meveut irtifak hakkinin gayrimenkul degerine etkisi ve orani belirlenerek
bigilen degerden indirilmesi gereklidir (Y.5.HD., T.23.01.2006, E.2005/12150,
K.2006/136) .

Arsa olarak kabul edilen gayrimenkuliin degeri, kamulastirma giiniinden 6n-
ce 0zel amaci olmayan emsal satiglara gore belirlenir. Arsa degerlemesi en etkin
ve en verimli kullanim analizine de baglidir. Arsalarin en etkin ve verimli kulla-
nimu ile arsa degeri arasinda iligki, var olanin en etkin kullanim olup olmadigini
da belirler. Arsalarin fiziksel olarak deger kaybetmeyecegi kabul edilir ancak pi-
yasa kosullar1 ve dis etmenler nedeni ile arsa bedeli degisebilir. Arsa degerleme
calismalarinda emsal karsilastirma yontemi kullanilmaktadir. Emsal olarak alina-
cak gayrimenkuliin, yakin mesafede olmasi, benzer konumda bulunmasi, ayn1 ni-
telik ve ozellikleri tasimasi, benzer yiizolglimde olmasi ve yakin giinlerde satis is-
lemine konu olmasi tercih edilmelidir. Boyle bir emsalin bulunmadig: takdirde,
daha onceki zamanlarda yapilmis satislar emsal alinabilir. Bu durumda emsalin
satis degeri, Devlet Istatistik Kurumunca yayimlanan toptan esya fiyat endeksi
yardimiyla kamulastirma giiniine taginmalidir. Degeri belirlenecek olan bir arsaya
benzer konumda ve yakin mesafede bir arsa bulunamadig: takdirde, uzak mesafe-
deki bir arsa da emsal alinabilir. Bu uzakligin baska bir il veya ilgce olmasi bile
miimkiindiir. Ancak bu suretle sagilecek emsalin bulundugu yer ile kamulastirma
konusu gayrimenkuliin bulundugu yer arasinda imar durumu, niifus yogunlugu,
genel ekonomik durum gibi unsurlar yoniinden benzerlik olmali ve bu unsurlar
objektif ve resmi verilere dayanmalidir (Hayta, 2007).

“Arsa niteligindeki gayrimenkule, emsal karsilagtirmas: yapilarak deger bicilme-
si gerekir. Dava konusu gayrimenkul ile emsalin zaruret olmadik¢a, yakin bolgelerde ve
benzer yiizolgiimlii olmast ve degerlendirme tarihine yakin satiglarin emsal alinmasi ge-
rekir. Kamulastirmasiz el atmaya dayanan bedel davalarinda da Kamulastirma Kanunu-
nun deger bicmeye iliskin hiikiimleri lkiyasen wuygulanr (Y.5.HD., T.23.01.2006,
E.2005/12813, K.2006/140) .
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Veri toplama asamasinda toplanacak veriler ii¢ ana gruba ayristirilabilir.
Bunlar, piyasada mevcut genel veriler, degerlendirilecek gayrimenkule ait veriler
ve degerlendirilecek gayrimenkul ile karsilastirilabilir benzer gayrimenkullere ait
verilerdir. Bu veriler, gayrimenkul degerini etkileyen sosyal, ekonomik, yasal ve
cevresel faktorler hakkindaki bilgileri ile degerlendirilen ve Karsilastirilabilecek
gayrimenkullere ait yasal, fiziksel, yerel, maliyet ve gelir gibi bilgileri igcermekte-
dir. Kisaca bu asama, genel, 6zel ve rekabete yonelik arz ve talep verilerinin top-
lanmasi olarak 6zetlenebilir. Belediye ve tapuda detayl bir tetkik yapildiktan son-
ra gayrimenkuliin fiziksel ¢evresinde muhtemelde olusabilecek degisiklikler tespit
edilir. Bina ve/veya arazi ile ilgili her tiirld, proje, fotograf ve harita incelenmeli,
deger iizerinde etkili olabilecek tiim veriler hesaba katilmalidir (ipotek, yikim ka-
rar1, kamulagtirma, siiregelen davalar, miilkiyet durumu, kira kontratlari, eger gay-
rimenkul devralinacaksa bor¢ durumu v.s.) (Bakir, 2009).

“... bilirkisi raporunda emsal kabul edilen gayrimenkullerin, degerlendirme tari-
hinde; fiili imar uygulamast sonucu olugan imar parseli mi yoksa imar planina dahil
olmakla birlikte oldugu gibi birakilan kadastro parseli mi oldugunun ilgili Belediye Imar

Miidiirliigii ile Tapu Sicil Miidiirliigiinden sorulup dava konusu gayrimenkulden diizen-

leme ortakltk payi kesintisi yapilip yapiimayacagimn diisiiniilmemis olmasi ..(Y.5.HD.,
T.19.12.2005, E.2005/11046, K.2005/13892) .

“Bir gayrimenkule deger bigilirken mahkemece gayrimenkuliin vasfinin yasa
geregi olarak mahkemece re’sen belirlenmesi gerekir. Dava konusu gayrimenkulin
vasfimn belirlenmesi bakimindan gayrimenkuliin belediye imar plani i¢erisinde bulunup
bulunmadigini, belediye imar plani icinde degilse belediye veya miicavir alan sumirlart
icinde olmast ve ayrica etrafinin meskun olup, belediye hizmetlerinden yararlanip
yararlanmadigimin ilgili Belediye Baskanligi’ndan sorulmasi: ve alinacak cevaplar
dogrultusunda diger eksiklikler de giderildikten sonra sonucuna gére karar verilmesi
gerekir (Y.5.HD., T.17.10.2005, E.2005/7647, K.2005/10964) .

Piyasa verileri ve soz konusu gayrimenkule ve karsilastirilabilir gayrimen-
kullere ait veriler toplandiktan ve dogruluklari kontrol edildikten sonra, toplanan
veriler analize tabi tutulur. Veri analizinde baslica yapilan is, piyasa analizi ve en

etkin ve en verimli kullanim analizidir.

Piyasa analizi, arz ve talep ¢alismalari ile pazarlama faaliyetlerini kapsa-
maktadir. Piyasa analizinde belirli bir miilk i¢in piyasa kosullar arastiril-
maktadir. Piyasa analizi, zaman igerisinde arz ve talebi belirleyen ve sonugta
gayrimenkulun degerini etkileyen degisiklikler hakkinda, 6nemli bilgiler
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saglamaktadir. Ayn1 zamanda, gayrimenkul piyasasi ile ilgili yerel gelisme-
ler de yakindan gozlenmis olmaktadir (Bakir, 2009).

En Verimli ve En Tyi Kullanim, bir miilkiin fiziki olarak uygun olan, yasa-
larca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan

miilkiin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir.

En verimli ve En Iyi Kullanim kavrami, her ne kadar iki veya daha fazla sa-
yida gayrimenkul miilk parseli fiziksel benzerliklere sahip olsalar ve birbir-
lerine ¢ok benzeseler de, kullanim sekilleri agisindan 6nemli farkliliklarinin
olabilecegi diisiincesine dayanmaktadir. Bir miilkiin en verimli sekilde nasil
kullanilabilecegi, o miilkiin Pazar Degeri’nin tespit edilmesinde temel olus-
turmaktadir (Bakir, 2009).

En verimli ve en iyi kullanim1 belirleyen temel unsurlar, asagidaki sorularin

cevaplarini igermektedir (Bakir, 2009).

- Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

- Kullanim yasal mi1, kullanim i¢in bir yasal hak alabilme olasilig1 var mi1?

- Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirilebilir mi?
- Onerilen kullanim finansal yénden gerceklestirilebilir mi?

- Tlk dért test sorusunu gegen kullanim sekilleri arasinda segilen en verimli

ve en 1y1 kullanim, gergekten en verimli kullanimi1 midir?

Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan miimkiin olmayan kullanim,
yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Analizler, bir
veya birkag¢ kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar oldugunu belirlediginde,
bu kullanimlar finansal olarak test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek
degerle sonuglanan kullanim, en verimli ve en iyi kullamimdir (Uluslararasi
Degerleme Standartlari, 2006).

3.4.3 Degerinin tahmin edilmesi

Gayrimenkuller, tiim {ilkelerde kisisel ve kurumsal miilkiyetin temel alanla-
rindan birisidir. Gayrimenkul varliklarin uzun vadeli bir yatirim aract olmasi, gelir

getirme 6zelligi, bir giivence veya karsilik olarak kullanilabilmesi, gayrimenkulle-
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rin degerlemesini, tiim iligkili taraflarin refahinin korunmasi igin temel bir arag
haline getirmistir. Bu gelismelerin dogal bir sonucu olarak gayimenkullerin ger-
¢ek degerinin tespiti iktisadi hayat icinde tartisilmaz bir 6nem arz etmektedir.
Gayrimenkullerin gergek degerini tespit edebilmek, ayrintili ve ciddi bir calismay1
beraberinde getirir. Gayrimenkulle ilgili tiim veriler toplanip gerekli analizler ya-
pildiktan sonra son asama olan deger tahmini siirecine gegilmektedir. Deger tah-
min agsamasinda, bir veya birden fazla degerleme yaklasiminin kullanilmasini ge-
rekmektedir. Degerleme yaklasimi terimi, yaygin bir sekilde kullanilan genel ka-
bul gérmiis analitik yontemleri ifade eder. Bu yaklasimlar Degerleme Y ontemleri
olarak tanimlanirlar. Gayrimenkullerin deger tespitinde yaygin olarak kullanilan
tic farkli yontem bulunmaktadir. Bu yontemler Maliyet Yontemi, Emsal Karsilag-
tirma Yontemi ve Gelir Yontemi olarak bilinmektedir. Piyasaya dayali degerleme
yaklagimlarinda, dogal olarak, piyasadan elde edilen veriler kullanilarak degerle-
me yapilmaktadir. Bu degerleme, basiretli bir Kisinin zaman, risk ve gesitli giig-
liklerin belirsizlestirici etkilerinin olmadig: bir ortamda, benzer mal ve hizmete
sahip olmak i¢in 6deyeceginden daha fazlasini bu mal ve hizmet i¢in 6demeyecegi
ilkesine dayanur.
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4. DEGERLEME YONTEMLERI

4.1 Maliyet Yontemi

Maliyet yontemi; belirli bir gayrimenkuliin satin alinmasi yerine kisinin ya o
gayrimenkuliin tipatip aynisin1 ya da aym yarar1 saglayacak baska bir gayrimen-
kulii insa edebilecegi olasiligimi dikkate alir. Gayrimenkul baglaminda, kisilerin
zaman darlig, ¢esitli olumsuzluklar ve riskler olmadik¢a, esdeger arazi ve alterna-
tif bina insa etmek yerine benzer bir gayrimenkul i¢in daha fazla 6deme yapmalari
normalde savunulur bir durum degildir. Bu nedenle yontem, gayrimenkuliin de-
gerleme gilintindeki maliyet bedeline ulagsmay1 amaglar. Genellikle otel, fabrika,
sanayi sitesi, is hani veya genis bahgeli ev gibi {izerinde yap1 bulunan gayrimen-
kullerin degerlemesinde kullanilir (SPK, 2006).

Maliyet yaklasimi; piyasada sik sik alim satimi yapilmayan miilklerin deger-
lemesinde, 6zel kullanimi olan yapilarin degerlemesinde, karsilastirilabilir satig
bilgisi olmadiginda, alisilagelmisin disinda bir miilk oldugunda veya ¢ok yavas
bir pazar1 oldugunda, gelir getiren bir miilk cinsi olmadiginda, fizibilite ¢calismala-
rinda, yarim kalmis veya teklif asamasindaki projelerin degerleme ¢aligmalarinda,
arsa ve yapilarin ayri ayr1 degerlendirilmesi gerekli durumlarda, eklentiler ve ye-
nilemeler s6z konusu oldugunda, emsal satis bilgileri yetersizse, gelirlerin kapita-
lizasyonu yaklagimina tam gilivenilmiyorsa, emsal karsilastirma yonteminde bazi

kalemlerin parasal diizeltmelerinde ©6n planda yer alabilir (Giiltekin, 2007).

Emlak Vergisi Yasas1 ve Kamulastirma Yasasi, yapili gayrimenkullere ma-
liyet yontemiyle deger bicilmesini dngdrmektedir. Maliyet yonteminde arsa ve
yapt degeri ayri ayri hesaplanir. Maliyet yontemi, yapilanmasi yeni veya ¢ok az
yipranmis, yeni veya teklif asamasindaki insaatlarin projelerinin degerlemesinde
kullanilir. Yontem, ozellikle yap1 degerlerinin ayr1 ayr belirlendigi sigortacilik

uygulamalarinda kullanighdir (Bakir, 2009).

Maliyet yaklasimi, yiiklenici (miiteahhit) yontemi olarak da bilinir ve bir¢ok
tilkede taninan bir yaklagimdir. Herhangi bir uygulamada maliyet yaklasimi ile
deger belirlenirken, araziyi satin alip, gecikmeden kaynaklanan herhangi bir
anormal gider olmaksizin, yeni bir miilk insa etmenin maliyetlerini veya ayni kul-
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lanimi elde etmek amaciyla eski bir miilkii uyarlamanin maliyetleri de hesaba ka-
tilarak belirlenir. Arazinin maliyeti toplam insaat maliyetine eklenir (Giiltekin,
2007).

Maliyet yontemi, ekonominin yerine koyma ilkesi lizerine yapilanmistir. Bu
nedenle yontem, gayrimenkuliin degerleme giiniindeki maliyet bedeline ulagsmay1
amaglar. Bu bedel, yap1 degeri, dis tesis, 6zel isletme donatilari ve arsa degerlerini
kapsar (Bakir, 2009).

Maliyet yonteminde, degerleme uzmanlari s6z konusu yapinin tamamen ay-
nisint yeniden insa edilmesinin veya benzerinin yerine konmasinin maliyetini kKar-
silastirirlar. Bu karsilastirma yapilirken yapinin yasi, mevcut durumu ve sagladigi
imkan farkliliklar1 dikkate alinir. Degerleme uzmanlari; yapimin maliyetini, piyasa
degeri ile iliskilendirecekleri i¢in, maliyet degeri piyasa degeri hakkindaki goriisii
de etkileyecektir. Alicilar mevcut bir yapinin degeri hakkinda karar verirken, sa-
dece piyasadaki fiyatlar1 ve kiralari ile benzerlerini Karsilagtirmazlar, ayn1 zaman-
da benzer fiziksel yap1 ve imkanlari olan yapilarin yeniden yapilmasiin maliyeti-

ni de gdz onilinde bulundururlar.

Maliyet yaklasimi, normalde belirli bir yeni miilk i¢in pazarin 6deyecegi
meblagn st limitini belirtmektedir. Daha eski bir miilk i¢in, pazar degerine yak-
lasik gelen bir fiyati tahmin etmek amaciyla gesitli amortisman yollar1 kullanila-
rak (fiziksel yipranma; fonksiyonel veya teknik deger kayb1 ve ekonomik veya ha-
rici deger kaybi) tahakkuk eden bazi karsiliklar diisiiliir (Bakir, 2009).

4.1.1 Degerleme siireci

Maliyet yaklasimini kullanmak i¢in, mevcut insaat tekniklerini ve maliyetle-
rini bilmek ve uygulama zorluklarina katlanmakla birlikte, dogru ve giivenilir veri
toplama da onem arz etmektedir. Maliyet yonteminde degerleme siireci uzun ve
detayli bir ¢alismay1 gerektirdiginden, bir ¢ok degerlemeci bu yontemi sikga kul-
lanmaz.

Maliyet yontemi ile ilgili tim veriler toplandiktan sonra, degerleme asagi-
daki siireg takip edilerek yapilir (SPK, 2006);



31

eArsanin degerinin tahmin edilmesi. Bu tahmin arsanin bos oldugu ve en
Iyi sekilde kullanildig1 varsayimina dayanmaktadir.

eHangi maliyet yonteminin bu is icin daha uygun oldugu tespit edilir;
yeniden insa etme maliyeti veya yerine koyma maliyeti,

eDegerleme tarihi itibariyle direkt ve dolayl maliyetin tahmin edilmesi,
ePiyasa analizi ile uygun bir girisimci kar: veya tesviki hesap edilir.

eYapmin toplam maliyetine ulasmak i¢in direkt maliyet, dolayll maliyet

ve girisimci kar toplanir.

eYapimin amortisman tutarmmin hesaplanmasi. Gerekli durumlarda ii¢
yipranma yontemine gore de hesaplanabilir; fiziksel yipranma, fonksiyonel

yipranma, digsal (¢evresel) yipranma.

eToplam maliyetten tahmin edilen amortisman tutart diisiilerek, amortis-
man diisiilmiis toplam maliyet tahmin edilir.

eAmortisman diisiilmiis maliyete arsa degeri eklenir.

eMobilya, demirbas ve ekipman veya maddi olmayan varlik mevcut ise ge-

rekli diizeltmeler yapilir.

4.1.1.1 Arsa degeri

Degerleme ¢alismalarinda sadece arsa veya arsa ile birlikte {izerindeki yapi-
larin degeri hakkinda bir fikir gelistirilmeye calisilir. Her iki durumda da arsanin
detayli bir tarifi ve analizi yapilmak zorunludur. Uzerinde herhangi bir yapilasma
olmayan arsa tamamen bos durabilecegi gibi, tarimsal bir amag igin tahsis edilmis
olabilir. Arsa, kirsal veya az gelismis bir yerde olabilecegi gibi, konut, ticari, en-
diistriyel veya 6zel amag i¢in kullanilabilecek bir potansiyeli olan sehirlesmis bir
yerde de olabilir (Ureten, 2007).

Arsa degeri daima en verimli ve en iyi kullanimi géz 6niinde bulundurularak
degerlendirilmelidir. Arsa iizerinde bazi1 yapilasma olsa bile, arsa degerinin hesap-
lanmasinda, arsa bosmus ve en ekonomik kullanimi i¢in hazirmis gibi degerlendi-
rilmelidir. Arsanin bogsmus gibi dikkate alinmas1 degerlemede genel olarak kabul
edilmis bir kuraldir. Bu sayede arsanin ayr1 olarak degerlendirilmesi ve analiz
edilmesi kolaylasmaktadir (Nuhoglu, 2007).
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Arsa degeri en iyi kullanima gore hesaplandiktan sonra, arsa tizerindeki ya-
pilarin gayrimenkuliin toplam degerine etkisi goriilebilir. Arsa lizerindeki yapila-
rin toplam degere katkisin1 bulmak i¢in, gayrimenkuliin piyasa degerinden, arsa-
nin piyasa degeri ¢ikarilir. Bulunan deger arsa degerine esit olabilecegi gibi, arsa
degerinin altinda veya iistiinde olabilir. Cogu durumlarda arsa iizerindeki yapilarin
yikilip, arsanin bos hale gelmesi belirli bir masrafi gerektirdiginden, gayrimenku-
liin toplam degeri, arsa degerinden diisiik olabilir. Ancak, uygulamada yikim gide-
ri genellikle arsanin degerinden ayr olarak, arsanin elde etme maliyeti olarak da
kabul edilmektedir.

Arsa degerinin hesaplanmasinda genellikle en tercih edilen yontem Satiglar
karsilastirma yontemidir. Eger s6z konusu arsanin Karsilastirilabilecegi yeterli sa-
yida benzer arsa yoksa, ihtiyatli olmak kaydiyla, alternatif teknikler, 6rnegin, ¢i-
karma, oran ve degisik gelir indirgeme yontemleri kullanilabilir.

“Arsa niteligindeki gayrimenkule, emsal karsilastirmasi yapilarak deger bicil-
mesi gerekir. Dava konusu gayrimenkul ile emsalin zaruret olmadik¢a, yakin bélgelerde
ve benzer yiizolciimlii olmasi ve degerlendirme tarihine yakin satiglarin emsal alinmasi
gerekir. (Y.5.HD., T.23.01.2006, E.2005/12813, K.2006/140) *.

Arsa degerlemesi i¢in kullanilan bir emsal karsilastirmasi teknigi, pazarda
yakin gegmiste gerceklesen islemlere iliskin fiili verilerin mevcut oldugu benzer
arsa parselleri ile degerleme konusu miilkiin dogrudan dogruya karsilastiriimasini
igerir. Her ne kadar satiglar en 6nemli husus olsa da degerleme konusu miilkle re-
kabet eden benzer arsa parselleri i¢in teklif edilen fiyatlarin analizi de, pazarin da-
ha iyi anlasilmasina katki saglayabilir (Ureten, 2007).

4.1.1.2 Yeniden insa etme ve yerine koyma maliyeti

Degerleme tarihi itibariyle bir binanin inga etme maliyetini bulmak igin, bi-
nanin yeniden inga etme veya yerine koyma maliyeti tahmin edilir. Maliyet yakla-
sim1 teorik olarak yeniden insa etme maliyetini esas alir. Ancak, yerine koyma
maliyeti, bulmasi daha kolay oldugu ve amortisman analizinin karmasasini azalt-
tigindan, genellikle daha ¢ok kullanilmaktadir. Belirli bir yapiin satin alinmasi
yerine, Kisinin arsa satin alip, s6z konusu miilkiin tam aynisini veya ayni yarari
saglayacak benzer bir yapiyr insa edebilecegi olasiigi dikkate almir (Ureten,
2007).



33

Yeniden inga etme veya iiretme maliyeti; ayni insaat malzemeleri, ayni ta-
sarim ve is¢ilik kalitesi ile orijinal yapinin aynisinin tiretilmesinde karsilagilacak

maliyettir.

Yerine koyma maliyeti ise, yapmin modern insaat malzemeleri, tasarim
teknikleri ve is¢ilik kullanilarak yeniden iiretilmesinin maliyetidir. Yerine koyma
kavraminda, artik kullanilmayan modas1 gegmis insaat malzemelerinin, tasarim ve
iscilik tekniklerinin kullanilmasi elimine edilerek fonksiyonel eskimenin bir ¢ok
sekli ortadan kaldirilmaktadir. Konut, ticari ve endiistriyel amagli gayrimenkulle-
rin maliyet bedelleri yerine koyma maliyeti ile belirlenmeli, 6zel amagh ticari ve
endiistriyel gayrimenkullerde yeniden liretme maliyeti hesaplanacaksa, yipranma-
nin tiim formlar1 ve 6zellikle fonksiyonel yipranmanin kestirimi dikkate alinmali-
dir (Aglar ve Cagdas, 2002).

Yeniden inga etme veya yerine koyma maliyetlerinden hangisinin kullanila-
cagina karar verirken en 6nemli etkenler, binanin yasi, benzerinin olup olmamasi
ve binanin insa edildigi zamandaki kullanim amaci ile su andaki en iyi ve en ve-
rimli kullanimi arasinda olusan farktir. Teorik olarak her iki maliyet yontemi de
birbirine yakin sonuglar iiretmelidir. Ancak, uygulamada hem maliyetler hem de
amortisman oranlar1 farkli olmaktadir. Bu nedenle, maliyet kalemlerine ve amor-

tisman orani tespitine azami 6nem verilmelidir (Giiltekin, 2007).

Binalarin yerine koyma maliyeti, yeniden aynisini inga etme maliyetine gore
genellikle daha diisiik olmaktadir. Ciinkii, yerine koyma maliyetinde piyasada ha-
zir ve daha ucuz olan malzeme ve teknikler kullanilarak maliyet hesaplanmakta-
dir. Yeniden insa etme maliyetinin hesaplanmasinda kullanilacak ayni malzemele-
rin piyasada mevcut olmamasi ve insaat standartlarinin degismis olmasi, bu yon-
temin en onemli dezavantajidir. Bu nedenle, yerine koyma maliyeti, mevcut bina-

nin degere katkisin1 6lgmede daha iyi bir géstergedir.

213 sayili Kanunun miikerrer 49 uncu maddesinin (a) fikrasinda, “Maliye ve
Bayindirlik ve Iskan Bakanliklar1 1319 sayili Emlak Vergisi Kanununun 29 uncu
maddesi hiikkmii ile ayn1 Kanunun 31 inci maddesi uyarinca hazirlanan tiiziik hii-
kiimlerine gore bina metrekare normal insaat maliyet bedellerini, uygulanacagi
yildan dort ay 6nce miistereken tespit ve Resmi Gazete ile ilan eder.” hiikkmii bu-

lunmaktadir. Bu hiikiim uyarinca her y1l Maliye Bakanlig ile Baymdirlik ve Iskan
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Bakanliginca miistereken bina metrekare normal insaat maliyet bedelleri tespit
edilerek Resmi Gazete’de ilan edilmektedir.

Cevrecilik ve Sehircilik Bakanlig1 ile Maliye Bakanligi’nin ortaklaga yayim-
ladiklar1 “bina metrekare maliyet bedelleri* ortalama maliyet fiyatlari olarak kul-
lanilmaktadir (Tablo 4.1.). Bu veriler yapilarin yerine koyma maliyet tutarlarini
gostermektedir.

Tablo 4.1. 2012 yili i¢in binalarin m? normal insaat maliyet bedelleri.

GELIK BETONARME | YIGMA Y\'(i'gf AHSAP TAS GECEKO | KER.VE
BINALAR KARKAS KARKAS KAGIR KAGIR $ DUVARLI NDU DIG.

ORT. ORT. ORT. ORT. ORT. ORT. ORT. ORT.
1) FABRIKA VE IMALATHANE BINALARI
A) LUKS INS. - - - - - - - -
B) 1. SINIF 589,84 483,19 351,47 - - - - -
C) 2. SINIF 368,07 301,34 206,62 - - - - -
D) 3. SINIF 280,94 215,95 133,19 95,28 | 146,30 103,75 96,74 82,76
E) BASIT 156,79 129,38 68,20 54,50 84,52 60,03 48,08 35,26
2) FABRIKA VE IMALATHANE BINASI, SOSYAL BINALARI
A) LUKS INS. - - - - - - - -
B) 1. SINIF 589,84 483,19 351,47 - - - - -
C) 2. SINIF 368,07 301,34 206,62 - - - - -
D) 3. SINIF 280,94 215,95 133,19 95,28 | 146,30 103,75 82,76 66,16
E) BASIT 156,79 129,38 68,20 54,50 85,39 60,03 38,17 29,72

3) OTEL BINALARI

A) LUKSINS. | 1439,04 1209,98 1070,39 | 776,64 | 1265,06 | 1055,83 - -

B) 1. SINIF 1038,92 846,29 730,01 | 537,96 | 864,66 | 730,88 - -
C) 2. SINIF 697,39 555,75 465,98 | 342,73 | 572,07 | 453,45 - -
D) 3. SINIF 550,50 399,23 312,13 | 243,34 | 419,06 | 299,57 - -
E) BASIT - - 83,06 63,82 | 157,66 98,22 - -

4) SINEMA - TIYATRO BINALARI

A) LUKS INS. | 1606,08 1297,41 1194,64 | 837,19 - - - -

B) 1. SINIF 1159,51 917,20 814,74 | 600,40 - - - -
C) 2. SINIF 778,34 620,26 520,07 | 382,51 - - - -
D) 3. SINIF 614,41 445,57 348,36 | 271,59 - - - -

E) BASIT - - 88,80 54,96 - 77,41 50,75 39,02
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5) HASTAHANE - KLINIK BINALARI

A) LUKS INS. | 1523,22 1226,47 1026,18 | 794,11 - - - -

B) 1. SINIF 1097,14 870,29 770,35 | 567,61 - - - -

C) 2. SINIF 737,49 584,75 492,46 | 361,40 - - - -
D) 3. SINIF 581,95 423,25 329,95 | 258,99 - - - -
E) BASIT - - 81,80 51,73 - 65,00 46,82 39,17

6) BANKA - SIGORTA BINALARI

A) LUKS INS. | 1595,37 1245,52 937,04 | 803,71 - - - -

B) 1. SINIF 1113,13 824,30 656,01 | 528,62 - - - -

C) 2. SINIF 747,20 554,22 410,60 | 342,54 - - - -
D) 3. SINIF 572,64 382,49 280,38 | 247,59 - - - -
E) BASIT 190,16 116,16 85,24 68,38 93,36 74,32 59,02 41,82

7) IDARE BINALARI

A)LUKSINS. | 1239,12 855,61 684,55 | 544,09 - - - -
B) 1. SINIF 775,18 589,84 457,53 | 373,89 - - - -
C) 2. SINIF 487,56 377,09 297,55 | 214,77 - - - -
D) 3. SINIF 352,90 275,11 213,33 | 137,85 - - - -
E) BASIT 166,12 99,39 54,50 | 54,50 | 85,39 60,03 48,08 32,35

8) YURT BINALARI

A) LUKS INS. - - - - - - - -
B) 1. SINIF - - - - - - - -
C) 2. SINIF 472,98 320,30 267,15 | 261,59 - - - -
D) 3. SINIF 315,31 24334 209,26 | 213,33 - - - -
E) BASIT 166,12 76,65 54,50 | 43,12 | 89,47 | 60,03 54,19 29,72

9) OKUL BINALARI

A) LUKS INS. - - - - - - - -
B) 1. SINIF - - - - - - - -
C) 2. SINIF 550,86 357,64 269,94 | 246,04 | 220,19 | 166,00 - -
D) 3. SINIF 384,10 275,11 215,95 | 175,75 | 191,47 | 103,75 76,66 56,84
E) BASIT 156,79 80,74 5465 | 64,11 | 7576 | 60,03 39,03 29,72

10) MESKEN BINALARI

A)LUKS INS. | 1586,69 966,65 758,76 - [1279,01 - - -
B) 1. SINIF 1055,11 603,67 491,51 | 322,94 | 831,03 - - -
C) 2. SINIF 707,78 403,03 320,39 | 223,93 | 542,13 - - -
D) 3. SINIF 479,87 285,43 238,49 | 158,02 | 271,62 | 146,35 95,76 -
E) BASIT 207,53 159,83 7573 | 7573 | 9466 | 67,71 48,78 40,42

Binalarin kullanim durumlari ve smniflarina gre m? maliyet bedelleri tablo-
lardan pratik ve yaklasik olarak hesaplanabilmektedir.

“Binaya resmi birim fiyatlart esas alinarak ywypranma payr da diigiilerek deger
bicilmesinde, zeminin de arsa olarak nitelendirilmesinde bir isabetsizlik giriilmemistir
(Y.5.HD., T.27.11.2006, E.2006/12844, K.2006/12829) ".
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“Dava konusu gayrimenkul iizerinde bulunan bina degerinin de dava tarihi itiba-
riyle hesaplanmasi gerektigi, bu nedenle de dava konusu edilen binamn fiyati hesapla-
nirken, Bayindirlik Bakanligi tarafindan 2004 yili Ocak ayinda ilan olunan bina met-
rekare birim fiyatimin dava tarihine eskale edilmesi gerekir. Gayrimenkul iizerinde bulu-
nan binanin yeni yapildigi, hi¢ kullanilmadigi, herhangi bir amaca tahsis edilerek yip-
ranmadigi dosyada bulunan bilgi ve belgelerden anlasilmis olup, mahkemece yipranma
paymmin - %l olarak kabul edilmesinin dogru oldugu...(Y.5.HD., T.12.06.2006,
E.2006/5651, K.2006/7179) .

4.1.1.3 Direkt ve dolayli maliyetler

Bir binanin toplam maliyetini tahmin etmek i¢in direkt ve dolayli maliyetle-
rin tahmin edilmesi gerekmektedir. Direkt ingaat maliyetleri, degerleme tarihi iti-
bariyle, binay1 insa etmek i¢in gerekli olan malzeme, ekipman ve is¢ilik ile giri-
simcinin karmni kapsamaktadir. Dolayli maliyetler ise insaat sdzlesmesinin bir par-
cas1 olmamakla birlikte, insaat sirasinda yapilmasi gerekli giderler ve karsiliklar-
dir. Dogru bir maliyet tahmini yapabilmek i¢in, her iki maliyet kaleminin de gii-
venilir kaynaklardan elde edilmesi gerekmektedir. Bir insaatin maliyetine giren
direkt ve dolayli maliyetler genel olarak asagida verilmistir (Alptiirk, 2007);

Her ne kadar direk ve endirekt giderleri, maliyet muhasebesinde kullanilan
terimleri karsilig1 olmasa da (Bursa ve Ercan, 1986) gayrimenkul degerlemesinde

kullanilan tanimlarda degisiklik yapilmayacaktir.

Direkt Maliyetler

v'Insaatta kullanilan malzemeler, iiriinler ve gerecler
v'Insaatta kullanilan iscilik

v'Insaatta kullanilan ekipman

v'Glivenlik gideri

v'Santiye binasi ve ¢evre ¢iti

v'Ingaat elektrigi ve altyapi maliyetleri
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Dolayh Maliyetler

v'Proje i¢in mimarlik ve mithendislik ticretleri

v'Degerleme, danisma, muhasebe ve hukuki giderler

v'Insaat siiresince arazi ve sdzlesmeye gore yapilan giderler
v'Insaat siiresince ddenen sigorta ve vergiler

v'Insaat bittikten sonra faaliyete gecene kadar yapilan harcamalar
v'Pazarlama giderleri, satis komisyonlari

v'Genel yonetim giderleri

Dolayli maliyet giderinin basit bir sekilde hesaplanabilmesi i¢in, bazen di-
rekt maliyet toplaminin bir yilizdesi olarak da ifade edilebilmektedir. Ancak, do-
layli maliyetlerinde ayrintili bir sekilde verilmesi tercih edilmelidir.

4.1.1.4 Girisimci kari ve girisimci tesviki

Bir binanin yapiminda direkt ve dolayli maliyetler degerin bir gostergesi
olarak kullanilirken, binanin ingas1 ile ilgili olarak girisimci tarafindan alinan riske
karsilik olarak, girisimciye yeterli 6l¢iide ekonomik bir 6diil dikkate alinmalidir.
Bitmis bir projede, inga edilen yapinin toplam maliyeti ile piyasa degeri arasindaki

fark girisimcinin gerceklesen kar1 veya zararidir. *

Piyasa Degeri — Toplam Maliyet = Girisimci Kar1 (veya Zarari) diger bir
deyisle, degerleme uzmani kar tespit edebilmek i¢in, s6z konusu yapinin piyasa
degeri ile glincel maliyetini karsilastirir. Gergek anlamda kar elde edilip edileme-
mesi girisimcinin binanin yerini, seklini, maliyetini ve 6zellikle piyasadaki talebi-
ni ne kadar iyi analiz ettigine baghdir (Ureten, 2007).

Girisimci tegviki ise, projenin gergeklestirilmesi ile ilgili alinan risklere kar-

s1, girisimcinin bu isten bekledigi kari ifade eder. Girisimci kari, literatiirde daha

! Literatiirde bu kavram yanlis olarak kullanilmaktadir. Aslinda “kar” iiretimin art1 degeridir. Burada
sozii edilen tasinmazin bulundugu yer, ticari canlilik, v.b gibi nedenlerle degerinin artmasini tanimlar ve uy-

gulamada “hava paras1” olarak bilinir, “pestamallik” ad1 altinda bilancoya geger.
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cok bilinen ve kullanilan bir ifadedir. Girisimci tesviki 6zellikle girisimcinin boy-
le bir riski almak i¢in bekledigi kar1 tahmin etmede kullanilan bir ifadedir.

Piyasada yapilan arastirma sonucu girisimci kari veya tesviki belirli bir ara-
likta tespit edilebilir. Tahmin edilen kar rakami toplam maliyetin 6nemli bir par-
casidir. Beklenen kar rakami veya araligi projenin biiyiikligiine ve insa edilecek
yapinin cinsine gore degisebilir. Daha fazla yaraticilik ve risk iceren yatirimlarda

daha fazla kar beklemek, piyasanin kabul ettigi bir yaklagimdir.

Bina insa edildikten yillar sonra bile satilsa, girisimcinin kari ancak satigla
birlikte realize edilir. S6z konusu zaman igerisinde girisimcinin kari, gayrimenku-
lin degeri igerisinde gizli kalir. Bina eger sahibi tarafindan insa edilip kullanili-

yorsa, girisimci kart goériinmez bir kalem olarak kalacaktir.

Piyasada talebin yogun oldugu ve bu nedenle gayrimenkul fiyatlarinin hizla
arttig1 bir donemde, satis tutari ile toplam maliyet arasindaki farki tamamen giri-
simci kar1 olarak tanimlamak hatali bir yaklasim olur. Bu nedenle, degerleme uz-
manlart gayrimenkulun maliyeti {izerine gelecek ek degerlerin analizini iyi yap-
mali, arz ve talepte ortaya c¢ikan kisa donemli dalgalanmalarin girisimci karn iize-
rine yaptig1 etkileri, tecriibesini de kullanarak, miimkiin oldugunca arindirmalidir
(Ureten, 2007).

4.1.1.5 Amortisman

Yeniden insa etme ve yerine koyma maliyeti, yapilarin giincel maliyetler ile
yeni olarak yapilmasi halinde ortaya ¢ikan maliyettir. Amortisman tutarinin tah-
min edilerek, s6z konusu yapinin yeniden insa etme veya yerine koyma maliye-
tinden diislilmesiyle, amortisman diisiilmiis maliyet bulunmaktadir. Bulunan
amortisman diigiilmiis maliyet, binanin piyasa degerine yapilan katkiy:r ifade et-
mektedir (Bakir, 2009).

Bir binanin amortisman tutarini etkileyen ii¢ 6nemli etken bulunmaktadir.
Bu ii¢ etkenin toplam amortisman tutarina etkisinin birbirinden ayrilmasi oldukga
zordur. Bu etkenler;
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v'Fiziksel Yipranma
v'Fonksiyonel Yipranma

v'Dissal (Cevresel) Yipranma

Fiziksel yipranma normal kullanimdan kaynaklanan eskime ve yipranmadir.
Teorik olarak fiziksel yipranma, insaata baslandig1 anda baslar ve yapinin émrii
boyunca devam eder.

Zaman gegtikge ve binanin 6zellikleri yeni yapilan binalara gore demode
olmaya basladik¢a, fonksiyonel yipranma ortaya c¢ikar. Fonksiyonel yipranma, ko-

tii dizayn edilerek insa edilen yeni yapilarda da ortaya ¢ikabilir.

Digsal yipranma, gayrimenkulun fiziksel veya fonksiyonel yipranmasina
neden olan faktorler disinda ortaya ¢ikan ve gayrimenkuliin degerini olumsuz ola-
rak etkileyen faktorlerdir. Bu faktorler, yap: sahibi veya kiracisi tarafindan kontrol
edilmesi miimkiin olmayan ve gayrimenkuliin yerinin sabit olmasi nedeniyle ma-
ruz kalinan digsal etkilerdir (Alptiirk, 2007).

Maliyet yaklasiminda hangi tiir yipranmadan kaynaklanirsa kaynaklansin,

her tiirlii yipranma tahmin edilen degerden diisiiliir.

“Cay bahgesi niteligindeki gayrimenkule net geliri esas alinarak bilimsel yolla de-
ger bicilmesi, iizerindeki yapiya ise resmi birim fiyatlart esas alinarak, yipranma payt
da diisiiniilerek deger bicilmesi, gayrimenkuliin niteligi, tamamimn yiizolgtimii, geomet-
rik durumu ve enerji nakil hatti giizergahi dikkate alinarak deger diisiikliigii orant belir-
tilmek suretiyle irtifak hakki karsilignun tespit edilmesi gereklidir (Y.5.HD.,
7.23.01.2006, E.2005/12559, K.2006/119)".

Gayrimenkuliin piyasa degerine ulagsmak i¢in amortisman diisiilmiis maliyet
tutarina arsa degeri eklenir.

Amortisman Diisiilmiis Maliyet + Arsa Degeri = Piyasa Degeri

Amortisman tutarmin hesaplanmasinda ii¢ temel yontemden birisi veya bir
kac1 kullanilir (Bakar, 2009).
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- Kargilagtirma yontemi
- Ekonomik 6miir yontemi

- Ayristirma yontemi

Piyasa ile karsilastirma ve ekonomik 6miir yontemi, yapiy1 bir biitiin olarak
dikkate alip, amortisman tutarini tek islemde tespit ettigi i¢in anlagilmasi ve uygu-
lamas1 ¢ok daha kolay yontemlerdir. Ayristirma yonteminde, fiziksel, fonksiyonel
ve digsal yipranma ayr1 ayr1 hesaplandigi i¢in daha kapsamli bir hesaplama yon-
temidir.

Hangi amortisman yontemi kullanilirsa kullanilsin, sonugta bulunan amor-
tisman tutar1 kadar ilgili yapinin degerinde eksiltme yapilacaktir. Burada en 6nem-
li hususlardan birisi miikerrer hesaplama yapmamaktir. Yanlis hesaplama sonucu
amortisman tutarinin fazla hesaplanmasi, maliyet yontemine gore yapimnin degeri-

nin oldugundan diisiik ¢tkmasina neden olacaktir.

Amortisman yontemlerinin hepsi de dogrudan veya dolayli olarak yapinin
yasam siiresini dikkate almaktadir. Teorik olarak bir yapinin yasam siiresi bitince,
arsas1 harig, yapi tiim degerini kaybeder. Ornegin, bir binanin émrii 50 y1l olarak
kabul ediliyorsa, 50 yil sonunda her tiirlii yipranma ve eskime sonucunda, bina
tiim degerini kaybeder ve bos arsa degeri iizerine bir katki yapamaz. Ustelik, bina-
larin sthhi tesisati, ¢atist ve dogramalart gibi unsurlarinin 6mrii 50 yildan daha ki-
sadir ve bu siirecte bir kag¢ kez bakim, onarim ve yenileme gerektirir.

Yipranma oranlari, resmi kurumlar tarafindan yayimlanmaktadir. Tirki-
ye’de “Emlak Vergisine Matrah Olacak Degerlerin Belirlenmesine Iliskin Tiiziik”
te yipranma oranlarina iligkin bir cetvel bulunmaktadir (Tablo 4.2.). Bu cetvel yip-

ranma oranlarini, yapilarin takvim yaslarina ve insaat tiirlerine gore belirlemekte-
dir.
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Tablo 4.2. Bina tiirlerine gore faydali omiir ve yipranma oranlart.

Amor-
Faydali tisman
. Omiir (Y1l) | Orani %
Amortismana Tabi lktisadi Kiymetler (i) ’
Binalar
Ticari, sinai, zirai ve mesleki isletmelerin idare binalari ile bunlarin saglik ve sosyal
hizmetlerinde kullandiklari binalar, ticarethane, muayenehane, yazihane, banka,
sigorta, pansiyon, otel, okul, hamam, banyo binalari, tiyatro ve benzeri edlence yer-
leri, depo, ardiye, kapali spor sahalari binalari, spor sahalarindaki tribinler ve ben-
zeri hizmetlere tahsis olunan sair binalar, ikamete mahsus ev, apartman ve emsali
binalar
Beton, kargir, demir, ¢elik 50 %2,00
'Yari kargir, yari ahsap (Ahsap yapilar tizerine beton ve emsali plskurtmek suretiyle a3 %3.03
03,
yapilmis binalar dahil)
Ahsap, kerpi¢ 20 %5,00
Galip malzemesi sag, ¢inko, teneke olan mevsimlik faaliyette bulunan sinema, gazino 15 %6.66
0 il
ve emsali yerlerdeki cam veya ahsap tesisler ile benzeri binalar
Galip malzemesi teneke muvakkat barakalar, insaat santiye binalari ve prefabrik
10 %10,00
yapilar
Galip malzemesi cam olan binalar (depo ve tesisler) ve benzerleri 15 %6,66
Sarni¢ ve benzerleri 50 %2,00
Tanklar
Ispirto ve benzeri tanklar 15 %6,66
Asit tanklari, yakit depolama tanklari, regine tanklari 10 %210,00
Diger tanklar 15 %6,66
Fabrika, atdlye, istasyon, terminal, garaj, hangar, kantar dairesi, kazan dairesi,
pompa dairesi, elektrik santral binalari ile emsali hizmetlere mahsus binalar
Beton, kargir, demir, celik 40 %2,50
Yari kargir 25 %4,00
Ahsap 15 %6,66
Kerpig 10 %210,00

Binanin yasam siiresi ve yasi, toplam amortisman tahminlerinde temel ola-
rak kullanilan verilerdir. Karsilastirma ve ekonomik 6miir yontemlerinde kullani-
lan temel veriler sunlardir (Bakir, 2009);
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v'Ekonomik 6miir
v'Efektif yas

v’Kalan ekonomik omiir

“Dava konusu gayrimenkul iizerinde bulunan bina degerinin de dava tarihi itibariyle
hesaplanmasi gerektigi, bu nedenle de dava konusu edilen binamin fiyati hesaplanirken, Ba-
yindirlik Bakanligi tarafindan 2004 yuli Ocak ayinda ilan olunan bina metrekare birim fiyati-
min dava tarihine eskale edilmesi gerekir. Gayrimenkul iizerinde bulunan binanin yeni ya-
pudigi, hic kullanilmadigi, herhangi bir amaca tahsis edilerek yipranmadigi dosyada bulu-
nan bilgi ve belgelerden anlasilmis olup, mahkemece yipranma paymin %1 olarak kabul
edilmesinin dogru oldugu ... (Y.5.HD., T.12.06.2006, E.2006/5651, K.2006/7179)".

Efektif yas tahmini ile yalnizca fiziksel yipranma ve eskime dikkate alin-
maz, ayn1 zamanda fonksiyonel ve digsal etkilerden kaynaklanan yipranma da
dikkate alinr.

Ayristirma analizinde fiziksel yipranmanin tahmini i¢in kullanilan veriler;

v'Faydali1 6miir
v'"Mevcut yas
v'Kalan faydali 6miir

Ekonomik omiir kavraminda fiziksel, fonksiyonel ve digsal yipranmanin
hepsi birlikte dikkate alinir. Ayristirma analizinde kullanilan faydali 6miir kavra-
minda ise, yapinin sadece fiziksel yipranmasi dikkate alinmakta olup, fonksiyonel
ve digsal yipranma ayrica hesaplanmaktadir.

Mevcut yas, binanin ingasinin tamamlanma tarihinden itibaren gecen siireyi
kapsamakta olup, kronolojik yas olarak da ifade edilmektedir. Mevcut yas, amor-
tisman analizinde iki yerde kullanilmaktadir. Birincisi, efektif yasin tahmininde
kullanilan bir veridir. Ikincisi, ayristirma analizinde, bir yapmin kisa vadeli ve

uzun vadeli unsurlarinin fiziksel yipranmasinin tahmininde kullanilan bir veridir.

Efektif yas, bir yapinin mevcut faydasi ve durumunu gosteren yas olup, de-
gerleme uzmaninin piyasa ile ilgili algilamalar1 sonucunda olusan yargisini ve yo-
rumunu esas almaktadir. Ornegin, bir yap1 benzerlerine gore daha iyi korunmus

ise, bu yapinin efektif yas1 gergek yasindan daha kii¢iik olacaktir. Aksine, bir yap1
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cok kotii bir sekilde kullanilmigsa, efektif yas1 ger¢ek yasindan daha biiytik ola-
caktir. Eger, bir yapinin normal bakim ve onarimlari yapiliyorsa, efektif yasi ve

gercek yast birbirine ¢ok yakin veya esit olacaktir.

Ekonomik omiir; bir yapinin ekonomik 6mrii insa edildigi zaman baslar,
gayrimenkuliin toplam degerine katki yapamadigi zaman biter. Bu émiir, bir yapi-
nin fiziksel olarak varolmasi beklenen siireden genellikle daha azdir. Bir yapi
ekonomik olarak dmriinii doldurdugu zaman, yap1 sahibinin 6niindeki secenekler,
binanin kismen yenilenmesi, tamamen yenilenmesi, yeni bir modele doniistiiriil-
mesi veya tamamen yikilarak yeni bir yapinin insa edilmesidir (Alptiirk, 2007).

Piyasa kosullari, yap1 sahiplerini, genellikle yap1 fiziksel dmriinii tamamla-
madan, bu seceneklerden birisini segmek zorunda birakir. Siirekli yapilan yenile-
me ve restorasyonlar binalarin ekonomik 6miirlerini uzatmaktadir. Bu nedenle, bir
¢ok tarihi binalarin ekonomik dmiirleri fiziksel 6miirlerinden daha uzun olmakta-
dir. Ornegin, 50 y1l ekonomik dmiir bicilen bir binanin 20. yilda bastan sona yeni
insaat standartlar ile yenilendigini varsayalim. Bu durumda binanin ekonomik
omri tekrar sifirdan baslamakta ve 30 yila diisen beklenen ekonomik omiir tekrar
50 yila gikabilmektedir.

Faydah 6miir; bir yapinin insa edilis bi¢gimine gore, fonksiyonlarini yerine
getirmesi beklenen siiredir. Bir yapiyr olusturan unsurlarin bazilarinin fiziksel
omiirleri ¢ok uzun, bazilarmmn ise kisadir. Ornegin, binanm betonarme kismiin
beklenen fiziksel 6mrii birkag yiizyil olabilir. Bunun yaninda 1sitma, sogutma sis-
temleri, ¢ati, yer dosemeleri gibi unsurlarin fiziksel 6mrii ¢ok daha kisadir. Yapiy1
olusturan unsurlarin kisa ve uzun vadeli olarak ayrimi, ayristirma analizi uygula-
masini yapabilmek i¢in gereklidir. Ciinkii, bu yontemde yapiy1 olusturan her unsu-

run amortismani ayr1 olarak hesaplanmaktadir (Ureten, 2007).

Kalan ekonomik 6miir; mevcut bir yapinin gayrimenkulun toplam degeri-
ne katki yapmaya devam etmesi beklenen tahmini siiredir. Bu kavram karsilastir-

ma ve ekonomik omiir yonteminde kullanilmaktadir.

Kalan faydal 6miir; yapiy1 olusturan bir unsurun mevcut yasindan, onun

tahmin edilen toplam faydali 6mriine kadar gegecek siiredir.
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4.1.2 Maliyet tahmin yontemleri

Bina maliyetini tahmin etmede {i¢ temel maliyet yontemi uygulanmaktadir
(Bakar, 2009);

eKarsilastirmali Birim Yontemi
eBirim Is Yontemi

eMiktar Arastirma Yontemi

4.1.2.1 Karsilastirmali birim yontemi

Karsilastirmali birim maliyet yontemi uygulanmasi en basit ve en kolay ma-
liyet yontemidir. Bu nedenle ¢ogu degerleme raporlarinda kullanilan bir uygula-

madir.

Karsilagtirmali birim maliyet yontemini uygulayabilmek icin, degerleme
uzmani maliyet verileri mevcut olan ve son zamanlarda insa edilmis benzer bina-
lar ile karsilastirarak, s6z konusu binanin yeniden insa etme veya yerine koyma
maliyetini tahmin eder. Birim maliyet karsilastirilabilir binalardan bulunarak, de-
gerlemesi yapilacak binaya uygulanir. Fiziksel farkliliklar ve zaman igerisinde or-
taya ¢ikan maliyet farklarina gore diizeltmeler yapilir. Dolayli maliyetler ve giri-
simci kari birim maliyet igerisinde dikkate alinabilecegi gibi, ayr1 bir sekilde de
hesaplanabilir (Bakir, 2009).

Karsilagtirmali birim maliyet yontemine gore maliyet tespitinde genellikle

asagidaki siire¢ uygulanir (Ureten, 2007) ;

- Degerlendirilecek binaya benzer ve son zamanlarda insa edilmis ve ya-
pilarin satis fiyatlar1 bulunur ve dogrulugu kontrol edilir.

- Karsilastirilabilir her binanin satis fiyatindan arsa degeri diisiilerek, ye-
niden insa etme veya yerine koyma maliyeti bulunur. Yeniden insa etme veya
yerine koyma maliyeti girisimci kari dahil, tim dogrudan ve dolayli maliyeti ice-
rir.

- Degerlendirilen binanin fiziksel 6zellikleri ile karsilastirilan binalarin fi-
ziksel ozellikleri mukayese edilerek farkhiliklara gore diizeltme yapihir. Bu fi-
ziksel ozellikler binanin biiytikligi, sekli, kullanilan malzemenin cinsi olabilir.
Maliyet yaklasiminda diizeltmeler ilgili kalemlerin maliyeti bazinda yapilmalidir.
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- Karsilastirilabilir her bir binanin diizeltilmis yeniden insa etme veya yerine

koyma maliyeti, binanin toplam m?’sine boliinerek birim m? maliyet bulunur.

- Karsilastirilabilir binanin insa edildigi tarih ile degerleme tarihi arasinda
gecen siirede maliyetlerde meydana gelen degisiklikler gézden gecirilir. Zaman

fark1 nedeniyle olusan s6z konusu maliyet farklaria gore diizeltme yapilir.

- Degerlendirilecek binaya iligkin yeniden insa etme ve yerine koyma mali-
yetine ulasmak i¢in, binanin biiyiikliigline gore gerekli diizeltmeler yapilir. Cogu
durumda binanin biiytikliigi arttik¢a, birim maliyet diismektedir.

- Analiz sonucunda bulunan birim maliyet, s6z konusu binanin yeniden insa

etme veya yerine koyma maliyetini bulmak i¢in kullanilir.

Karsilagtirmali birim maliyet yonteminin basitligi, uygulamada bazen yanlis
sonuglara yol agabilmektedir. Bu nedenle degerleme uzmani, degerlemesi yapila-
cak yapiy1, benzer yapilar veya gercek maliyeti bilinen standart yapilar ile dikkatli
bir sekilde karsilastirmalidir. Aksi takdirde, analiz sonucu tahmin edilen deger
yanlis olabilecektir. Bu yontemin dogru bir sekilde uygulanmasi halinde ise, man-
tikl1 bir yeniden insa etme veya yerine koyma maliyetine ulasilacaktir. Dogru so-
nuca ulasabilmek i¢in, bina maliyetleri hakkinda giincel veri toplanmasi ve benzer
yapilarin inga sozlesmelerinin incelenmesi 6nemlidir. Maliyet verilerinin degisik
piyasalardan elde edilmesi halinde ortaya farklilik ¢ikabilmektedir. Bu nedenle
kullanilacak verilerin piyasadan birinci elden alinmasi genellikle daha saglikli so-
nuclar ¢ikaracaktir.

4.1.2.2 Birim is yontemi

Birim is veya ayristirma yontemi, maliyetleri tahmin etmek i¢in Karsilastir-
mali birim maliyet yontemine gore daha detayli bir ¢alisma yapmay1 gerektirmek-
tedir. Bu yontemde degerleme uzmani birim maliyetleri binay1 olusturan unsurlar
(Ornegin, temel, duvarlar, ¢at1, asansor, elektrik sistemi, 1sitma sistemi, sthhi tesi-
sat sistemi, garaj vb.) itibariyle tespit eder ve buldugu maliyetleri s6z konusu bi-
naya uygular.
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Birim is maliyetinin tahmin edilmesi ile ilgili siire¢ asagida verilmistir (Ure-
ten, 2007);

- Binanin degisik unsurlari ile ilgili en son tarihli direkt maliyet verileri top-
lanir. Dolayli maliyet ve girisimci kart ile ilgili veriler elde edilir.

- Binanin insa edilebilmesi i¢in gerekli olan her bir unsurun miktar1 belirle-
nir.

- Her bir unsurun toplam maliyetini tahmin etmek i¢in bulunan s6z konusu

miktarlar birim maliyetler ile carpilir.

- Ingaat1 yapan girisimcinin kar1 ve genel gider tahmini yapilir. Eger, bu ka-
lemler birim maliyet iginde yer almissa (genellikle boyle yapilir), bu asama dikka-

te alinmaz.

- Birim maliyetler igerisinde yer almayan her tiirlii dolayli maliyet tahmin
edilir ve maliyetlere eklenir.

- Yeniden inga etme veya yerine koyma maliyetine ulagsmak i¢in bulunan di-

rekt ve dolayli maliyetlere girisimci kari eklenir.

Bu yontem bir binanin maliyetini onun unsurlarina gore ayristirmaktadir.
Boyle bir maliyet tahmini, binay1 olusturan unsurlarin kalitesinin belirlenmesi ve
yeniden insa etme veya yerine koyma maliyetini tahmin etmek icin faydalidir.
Ancak, binanin yapiminda kullanilan malzeme, ekipman ve is¢ilik maliyetlerini
bir araya getirmek ve sonunda maliyet tahmini yapmak &zel bir bilgi birikimini
gerektirmektedir. Bu yontem tam anlamiyla uygulandigi zaman, miktar arastirma
yontemi yerine kullamilabilir. Boylelikle, miktar arastirma yontemine gore, daha
az ¢abayla yeniden inga etme veya yerine koyma maliyeti dogru bir sekilde tah-
min edilebilir.

4.1.2.3 Miktar arastirma yontemi

Maliyeti tahmin etme yontemleri igerisinde en kapsamli ve en dogru olan
yontem, miktar arastirma yontemidir. Bu nedenle, bu yontem, degerleme uzman-
larindan daha ¢ok, miiteahhitler ve profesyonel maliyet tahmincileri tarafindan
kullanilmaktadir (Bakir, 2009).
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Miktar arastirma, bir yapinin ingasinda kullanilan tiim malzeme, ekipman ve

isciligin, hem miktarini hem de kalitesini yansitmaktadir.

Kullanilan malzeme ve is¢iligin toplam tutarna ulagsmak i¢in, bulunan mik-
tarlar, birim maliyetler ile ¢arpilir. Bulunan maliyete genel giderler, beklenmeyen
giderler ve girisimci kar1 eklenir.

Projenin biiyiikliigiine ve miiteahhidin kaynaklarina bagli olarak, miktar
arastirmasi ve maliyet hesaplamalari maliyet analizcileri veya miiteahhitten isi
alan taseronlar tarafindan yapilabilir. Son zamanlarda insaat isleri her bir kendi
alaninda uzmanlagsmis taseronlar tarafindan yapildig: igin, taseronlarin yaptigi is
bazinda verdigi maliyetler, miiteahhit tarafindan kendi hesaplamalari ile karsilasti-
rilabilir. Miktar arastirmasma gore tahmin yapabilmek i¢in, hem miiteahhit hem
de taseronlar malzeme, isgilik, genel gider ve kar rakamlarini, miktar ve birim ma-
liyet olarak tablo halinde hazirlamalidir (Ureten, 2007).

Miktar arastirma yOntemi, binalar ile ilgili tam bir maliyet analizini ortaya
cikarmakla birlikte, maliyetli, zaman alict ve genellikle uzman kuruluslardan yar-
dim alinmasini gerektiren bir yontemdir. Bu nedenle bu yontem rutin degerleme-
lerde ¢ok az kullanilmaktadir.

4.2 Emsal Karsilastirma Yontemi

6/3/2006 tarihli ve 26100 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Sermaye

Piyasasinda Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 hakkinda Teblig’e gore;

eBu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame muilklerin satisini ve ilgili piyasa
verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarak degerlemesi yapilan bir milk, agik piyasada gergeklestirilen benzer miilkle-
rin satiglariyla kargilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

eEmsal karsilastirma yaklasiminda, alicilar i¢in s6z konusu gayrimenkul ile rekabet
eden diger mulklere genel olarak ddenen fiyatlarin incelenmesi ile gayrimenkuliin
pazar degerinin sinirlari belirlenir. Satiglar, taraflarin o isleme istekli olduklarindan
emin olmak igin arastirilmaktadir. Tipik bir piyasa katilimcisininkinden farkli amag-
lari yansitan satis fiyatlari dikkate alinmamalidir. Ornek: Belirli bir miilk igin en yiik-
sek fiyati 6demek isteyen 6zel alicilarin islemleri.

eDegerleme konusu miulk, son zamanlarda piyasada satisi gerceklestirilen benzeri
mulklerin satis fiyatlariyla (listelenen ve teklif edilen fiyatlar) kargilastirilir. Satis fi-
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yatlari, uygun karsilastirma kistaslari kullanilarak incelenir ve ortaya ¢ikan farklilik-
lara gore ayarlanir.

eDegerleme uzmani emsal karsilastirma yaklasimini uygularken, degerleme konu-
su mulkteki mulkiyet haklarinin, kiyas konusu mulklerin haklariyla ayni olmasina
dikkat etmelidir. Eger durum bdyle degilse emsal fiyatlarda uygun ayarlamalar ya-
piimasi gerekir.

Yontem genellikle gelir getirmeyen (konut amacl) gayrimenkuller, yapisiz
gayrimenkuller (arsalar) ve sahibi tarafindan kullanilan kiigiik ticari ve endiist-
riyel gayrimenkuller icin kullanilir. Yeterli sayida giivenilir veri bulunmasi du-
rumunda her cins miilke uygulanabilir. Veri olmasi durumunda, degeri belirlemek

icin en uygun yaklagimdir (Yildirim, 2005).

Emsal karsilastirma yaklagiminin genis bir uygulama olanag: olup, pazar ve-
rilerinin yeterli oldugu durumlarda olduk¢a ikna edicidir. Bu yaklasimdan elde
edilen veriler gelir indirgemesi ve maliyet yaklasimlarina da uygulanabilir. Emsal
karsilagtirmasinin giivenilirligi hizli degismeler ve siddetli ¢alkantilarin oldugu
piyasalarda veya nadiren satilan 6zellikli veya 6zel amagl miilklerinin degerleme-

sinde sinirlt kalabilir.

Emsal karsilastirmasi1 yaklasiminda Kkarsilastirilabilir satislar analiz
edildiginde, degerleme uzmam satin alma fiyatina, gayrimenkul disindaki
kalemlerin dahil edilip edilmedigini belirler. Eger gayrimenkul disindaki
kalemler dahil edilmisse bunlar1 belirtmeli ve onlarin degere olan etkileri
dikkate alinmal ve takdir edilmelidir.

Karsilagtirma yonteminin kullanilabilmesinin 6n kosulu; gayrimenkul i¢in
giivenli siirim degerinin varolmasidir. Ayrica degerleri karsudastirmak icin seci-
len gayrimenkullerin niteliklerinin degeri saptanacak gayrimenkulle ayni olma-
st zorunludur. Eger farkl nitelikler varsa, bu farkliliklar parasal olarak fiyata yan-
sitilmalidir (Bakar, 2009).

“Bilirkisi kurulunca emsal olarak incelenen 1 ve 7 parsel sayili gayrimenkuller
emlak vergi degerlerine gire dava konusu gayrimenkulden daha degersiz oldugu halde
bilirkisi kurulunca dava konusu gayrimenkuliin bu emsallerden daha degersiz oldugu
kabul edilerek hiikiim kurulmas: dogru degildir (Y.5.HD., T.23.01.2006, E.2005/12813,
K.2006/140)".
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Degerlenecek gayrimenkulde karsilagtirma yapabilmek icin asagidaki kay-
naklar kullanilabilir;

e Gergeklesmis satiglar
e Kontratlar

o Teklifler

e Resmi kayitlar

e Emlak komisyonculari
e Degerlemeciler

e Gazeteler, internet

e Bankacilar

e Miizayedeler

Karsulastirllacak gayrimenkullerin ayni bélgede, ayni nitelikte, aynt imar
kosullarina sahip olmalari gerekir. Temel karsilastirma 6l¢iitleri sunlardir:

e Parselin boyutlar1 ve alani

e Plan sekli ve kentsel islevi

e Yapilanma kosullari

e Jeolojik ve topografik yapisi

e Teknik altyapidan yararlanma durumu

e Sosyo-kiiltiirel donatilardan ve ulagim olanaklarindan yararlanma durumu

Emsal Karsilagtirma Yonteminde, karsilastirma birimi olarak; toplam miilk
basina fiyat, m? basina fiyat, apartman bagsina fiyat, oda basina fiyat, briit bina m?
si veya kiralanabilir alan m? si bagina fiyat kullanilir. Emsal karsilastirma yonte-
minde dogru sonug, herseyden O6nce emsal olacak gayrimenkullerin birbirlerine
benzerlik géstermesiyle miimkiindiir. Birbirlerine benzeyen gayrimenkuller uygun
karsilagtirma kriterleri ve birimleri ile birbirleriyle karsilastirilabilir (Bakir, 2009).

Emsal karsilastirma yonteminin en belirgin 6zelligi, degeri belirlenecek gay-
rimenkuliin niteliklerine en yakin 6zellikte ve yakin zamanda satig1 yapilmis em-
sal gayrimenkullerin bulunmasidir (Giiltekin, 2007).

“Arsa niteligindeki gayrimenkule, emsal karsilastirmast yapilarak deger bigilmesi
gerekir. Dava konusu gayrimenkul ile emsalin zaruret olmadik¢a, yakin bélgelerde ve
benzer yiizolgiimlii olmast ve degerlendirme tarihine yakin satiglarin emsal alinmasi ge-
rekir. Kamulastirmasiz el atmaya dayanan bedel davalarinda da Kamulastirma Kanunu-
nun deger bicmeye iliskin hiikiimleri kiyasen uygulamr (Y.5.HD., T.29.01.2007,
E.2006/13928, K.2007/490) “.
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“... gayrimenkuliin emsal gayrimenkullere gore 20, 38 ve 71 kat daha degerli ol-
duklart kabul edilmek suretiyle dava konusu gayrimenkule deger bicilmistir. Emsal gay-
rimenkullerin dava konusu gayrimenkulden belirtilen miktarlarda degerli olduklarinin
kabulii halinde bu gayrimenkullerin dava konusu gayrimenkule deger bicilmesi icin
emsal olamayacaklarinin kabulii gerekir aksi hayatin olagan akisina da aykiridr
(Y.5.HD., T.15.12.2005, E.2005/13764, K.2005/13746)".

Emsal karsilastirma i¢in gerekli veriler toplandiktan sonra bu verilerin dog-
rulanmas1 gerekmektedir. Degerleme de ¢ikar iliskili verilerin kullanilmasindan
kacinilmalidir. Dogrulama piyasa hakkinda ilave bilgileri gerektirir. Satis verileri
toplanip dogrulandiktan sonra sistematik analiz baglayacak olup, benzer birimlerin
karsilastirmasi zorunlu oldugu igin her satig fiyat1 uygun karsilagtirma birimleri ile
ifade edilmelidir. Karsilagtirma birimleri degeri belirlenecek gayrimenkul ile em-
sal gayrimenkul arasindaki karsilastirmayr kolaylastirmak i¢in kullanilir. Bazen
belirlenen karsilastirma birimlerindeki 6l¢eklerde farklar igin diizeltmeler uygula-
nir. Bazen de karsilastirma birimi uygun goriinse de degerleme yapilacak gayri-
menkul i¢in emsal alinan gayrimenkuliin karsilagtirma birimleri yaniltict nitelikler
tastyabilir. Bu nedenle emsallerin miimkiin oldugunca degerlemesi yapilacak gay-
rimenkule yakin biiytikliikte, 6zellikte ve degerde segilmesine gayret gosterilmeli-
dir.

“Kamulastirma dolayisiyla takdir edilen bedeller kanunen emsal olamaz
(Y.5.HD., T.28.12.2005, E.2005/13959, K.2005/14269) ".

Kamulastirmay1 yapacak idarece olusturulan kiymet takdir komisyonlar1 ta-
rafindan gayrimenkuliin degeri hesaplanirken, gayrimenkuliin kiymetini etkileye-
bilecek biitiin nitelik ve unsurlar ile her unsurun ayr1 ayr1 degeri dikkate alinma-
dan “tek tarafli” ve cok gercekci sonuglari olmayan bedeller ortaya ¢iktigindan;
kamulastirma dolayisiyla takdir edilen bedellerin emsal olamayacagi hitkkmii geti-

rildigi diigtiniilmektedir.
4.3 Gelir Yontemi

Gelir yontemi, diger degerleme yaklasimlarinda uygulanan benzer ilkeleri
esas almaktadir. Gelir yontemi, gelecekteki tanmini gelirlerin su anki degerini goz
ontinde bulunduran islemleri igerir. Bu karsilagtirmali yaklasim, degerlemesi yapi-
lan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve deger tahmini yapar. Gelir
yonteminde, gayrimenkuliin degeri, gelir yaratma kapasitesiyle olgtiliir. Gelir ya-
ratan her gayrimenkul bu yontem ile degerlendirilebilir. Yaratilan gelir arttikca,
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riskin sabit kaldigi varsayimiyla, gayrimenkuliin degeri de artacaktir (Giiltekin,
2007).

Gelir yontemi; glivenilir karsilagtirma verilerinin olmadig1 gelir getiren gay-
rimenkullerin degerlemesinde, binanin yasli oldugu, bu nedenle maliyet yontemi-
nin giivensiz olacagi gelir getiren gayrimenkullerin degerlemesinde, arazi niteli-
gindeki gayrimenkullerin degerlemesinde ve diger yontemlerle belirlenen degerle-
rin denetiminde kullanilir. Ticari gayrimenkullerde ve kira getirisi i¢in alinacak
konutlarda fiyat belirleme igin tercih edilir (Bakir, 2009).

“Arazi niteligindeki gayrimenkule gelir metodu esas alinarak deger bigil-
mesi ve tespit edilen bedelin bloke ettirilerek hiikmiin kesinlesmesi beklenmeden da-
vali tarafa édenmesi, dava konusu gayrimenkuliin davaci idare adina tapuya tesci-
line karar verilmesi ... (Y.5.HD., T.25.10.2005, E.2005/10342, K.2005/11551) .

2942 Sayili Kamulastirma Kanunun 11.maddesinin (f) bendinde “ Araziler-
de gayrimenkul mal ve kaynagin kamulastirma tarihindeki mevki ve kosullara go-
re ve oldugu gibi kullanilmasi halinde getirecegi net gelirini” esas alarak degerin
bicilmesi gerektigi belirtilmistir. Bu yonteme gore bir arazinin degerini bulmak
i¢in o araziden elde edilecek gelirin, o arazi igin bulunacak kapitalizasyon oranina
bolinmesi gerekmektedir. Gelir yonteminde arazinin geliri bir faiz gibi kabul edi-
lerek, paranin zaman degeri lizerinden, bunu getiren ana para, arazinin degeri ola-
rak ortaya konmaktadir. Tarim arazilerinde yetistirilen iiriinler i¢in yapilan mas-
raflar ve elde edilen gelir ile hesaplanan kapitalizasyon orani dikkate alinarak ara-
zilerin degeri tespit edilmektedir (Utkucu, 2010).

“Gayrimenkuliin arazi niteliginde kabulii ile oldugu gibi kullanilmas: halinde
ekilebilecek iiriinlerin net gelirine gore deger bicilmesi yontem olarak dogrudur. Ancak
hiikme esas alinan bilirkisi kurulu raporunda miinavebe bitkisi olarak birinci yil Do-
mates-kivircik, ikinci yil taze fasulye-kivircik kabul edildigi halde hesaplamanin domates-
kaivircik, taze fasulye-Salatalik seklinde yapilmasi ve domates-kivircik, T.fasulye-kivircik
miinavebesine gore bilirkisi kurulundan ek rapor alinmamasi, dogru goriilmemistir
(Y.5.HD., T.24.01.2006, E.2005/13966, K.2006/268) .

“Kamulagstirilan gayrimenkule, kamulastirdmas: sirasinda mevcut durumuna gore
deger bicilmesi hitkmii goz oniinde tutularak gayrimenkuliin arazi niteliginde kabulii ile
gelir metoduna gére degerin bigilmesi ve iizerindeki 5 adet 3-5 yasindaki findik agaci ile
15-20 yasindaki bir adet erik agacina da cins, yas ve gelirlerine gore maktuen deger tespit
edilmesi gerektigi diisiiniilmeden gayrimenkule kapama findik bahgesine gore deger bicil-
mesi, dogru goriilmemigtir (Y.5.HD., T.24.01.2006, E.2005/12368, K.2006/203) .
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Gelir yonteminin en temel 6zelligi, gelecege iliskin tahmin yapilmasinin zo-
runlu olmasidir. Bu yontemde gelecekte gayrimenkulden elde edilecek gelirin, gi-
derin ve kapitalizasyon oraninin tahmin edilmesi gerekmektedir. Ayrica, bu unsur-
larda ortaya ¢ikan degisikliklerin gayrimenkuliin degerine olan etkisinin de belir-
lenmesi gerekmektedir. Bu yontemin ana degiskenleri olan gelir yaratma giicii ve
kapitalizasyon orani, piyasa tarafindan belirlenmektedir. Ornegin, bir otelin, alis-
veris merkezinin, bir ofisin veya bir apartman dairesinin mal sahipleri tarafindan
talep edilen kira bedeli, piyasada mevcut benzer gayrimenkullerin kira bedellerin-
den ¢ok farkli olamayacaktir. Bu nedenle beklenen getiri oran1 ve gelir tahmin
edilirken, s6z konusu gayrimenkulun arz ve talep durumunu goéz oniinde bulun-
durmak gerekmektedir (Alptiirk, 2007).

Gelir yontemi, degerin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore be-
lirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Hesaplanmasi ve anlasilmasi ¢ok kolay ol-
dugu icin, ¢ok yaygin olarak kullanilan bir yontemdir. Bu yontem, gelir, gider,
risk, gelecek beklentileri ve fiziksel 6zellikleri benzer olan karsilagtirilabilir gay-
rimenkullerin ¢ok oldugu durumlarda, gayrimenkul degerinin daha dogru bulun-
masini saglar. Ancak, gelir ve giderlerin diizenli olmadig1 durumlarda kullanilma-
st ¢ok hatal1 sonuglara yol agar. Yeterli veriler olmadiginda ise bu yontem, dogru-
dan pazar karsilastirmasi yapmak i¢in degil de, genel analiz amaciyla kullanilabi-
lir (Bakir, 2009).

Gayrimenkuliin degeri yalnizca getirdigi gelire gore belirlenebiliyorsa gelir
yontemi uygulanir. Gelir getiren gayrimenkuliin (kiralik konut ya da igyeri) net
geliri, gelir yontemiyle degere doniistiiriiliir. Net gelir, gelir getiren gayrimenku-
lin yillik isletme briit gelirinden, gayrimenkuliin bos kalmasindan olusan gelir
kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Isletme giderleri; emlak ver-
gisi, sigorta, yonetim, bakim-onarim, danismanlik, reklam-ilan gibi giderlerdir
(Bakir, 2009).

Gelir yonteminde izlenen prosediir asagidadir;

1.Konu gayrimenkul ve emsal gayrimenkuller i¢in gelir ve gider verileri arastirilir.

2.Gayrimenkuliin beklenilen (potansiyel) briit geliri, kira geliri ve diger gelirleri
toplanmak suretiyle hesaplanir.
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3.Bosluk ve toplama kaybi tahmini yapilir.

4 Konu gayrimenkuliin efektif briit geliri, beklenilen (potansiyel) briit gelirden
bosluk ve toplama kayiplari ¢ikartilarak hesap edilir.

5.Konu gayrimenkul icin, toplam isletme giderleri, sabit giderler, degisken gider-
ler ve yenileme giderleri toplanmak suretiyle hesap edilir.

6.Net isletme gelirini bulmak i¢in toplam isletme giderleri efektif briit gelirden
cikartilir.

7.Net isletme geliri direkt veya getiri kapitalizasyon tekniklerinden birisi ile dege-

re dondstirtlir.

Gelir ve gider verileri arastirilmasi: Gelir yonteminde karsilastirilabilir veriler-
de, kira, gelir, gider, kapitalizasyon ve getiri oranlar1 verileri bulunmaktadir. Ge-
lecekteki gelir ve giderlerin tahmininde ve getiri oranlarinin gelistirilmesinde kul-
lanilan karsilastirilabilir gelir ve gider verileri kategorileri ayni olmalidir. Gerekli
pazar arastirmasi tamamlandiktan ve karsilastirilabilir veriler toplanip dogrulan-
diktan sonra, degerleme konusu miilk i¢in sunulan gelir ve gider tablolar1 analiz
edilir. Bu adim, miilkiin gegmisteki gelir ve giderlerine ve ilgili verilerin bulundu-
gu diger rekabetci 6zelliklerine dair bir galismay1 da igerir (Alptiirk, 2007).

Gelir yonteminde kullanilan temel veriler ve edinildikleri yerler sunlardir:

eTapu ve kadastro verileri — Tapu ve Kadastro Miidiirligi,
eBriit gelir — yerel piyasa, fiziksel inceleme,

eisletme giderleri — yerel piyasa, fiziksel inceleme,

eNet gelir — yerel piyasa, fiziksel inceleme,

eSatis fiyatlar1 —yerel piyasa, Tapu ve Kadastro Midiirligii

Beklenilen (potansiyel) briit gelirin kestirimi: Gelir yonteminin ikinci adimi
gayrimenkuliin potansiyel briit gelirini saptamaktir. Potansiyel briit gelir, gayri-
menkuliin isletme giderleri diisiilmeden dnce tam dolulukla getirecegi gelirdir. Po-
tansiyel briit gelire iligkin veriler kira sdzlesmelerinden, alic1 ve saticilardan, ka-

mu kayitlarindan ya da emlak komisyoncularindan edinilir (Giiltekin, 2007).
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Bosluk ve toplama kaybimin ¢ikartilmasi: Bir gayrimenkul, ekonomik émrii bo-
yunca siirekli tam doluluk oraniyla kiraya verilemez. Piyasadaki degisimler ve
olusan yipranmalar gayrimenkule olan istemi azaltabilir. Potansiyel briit gelir tam
olarak kazanilamaz. Bu gelir azalimina bosluk kaybi denir. Bir gayrimenkul i¢in
bosluk kaybi1 orani, kiralanamamis birimlerinin tiim birim sayisina bdliinmesiyle
elde edilir.

Bir gayrimenkul tam doluluk oraninda olsun ya da olmasin kirada olan bi-
rimlerden beklenen gelir toplanamayabilir. Bu da gelir kaybina neden olur. Buna
toplama kaybi denir. Toplama kayb1 orani ise, toplanamamais Kira tutarinin fatu-
ralanmis kira tutarina boliinmesiyle ulasilan degerdir (Bakir, 2009).

Efektif briit gelirin hesaplanmasi: Gayrimenkul tam doluluk oranina ulagsa da
bazen tiim kiracilardan diizenli kira geliri edinilemeyebilir ve kira toplama kaybi
olusabilir. Kayiplardan dolay1 da potansiyel briit gelir kazanilamayabilir. Bu du-
rumda edinilen gelir, efektif briit gelirdir. Potansiyel briit gelirden bosluk ve top-
lama kayiplar1 cikartilip Oteki kaynaklardan saglanan gelirlerin toplanmasiyla
efektif briit gelire ulasilir (Giiltekin, 2007).

Isletme giderlerinin belirlenmesi: Gayrimenkuliin islevselligini ve diger gayri-
menkullerle rekabet etme yetenegini siirdiirebilmesi i¢in yapilan olagan giderler-
dir. Gayrimenkullerin kullanim tiirline, tipine, yonetimin kalitesine bagli olarak
degisir. Isletme giderleri; yonetim giderleri, maaslar, malzeme giderleri, bakim-
onarim giderleri, kamu hizmetleri ig¢in 6denen bedeller, emlak vergileri ve sigorta
giderlerinden olusur (Giiltekin, 2007).

Net isletme gelirinin saptanmasi: Gelir yontemleri ile yapilan degerlemelerde en
hassas konu, net isletme gelirinin saglikli bir sekilde hesaplanmasidir. Net isletme
gelirinin hesaplanmasinda yapilacak ciddi hatalar, gayrimenkuliin bulunacak de-
gerinde ¢ok onemli sapmalara yol acacaktir. Degerlendirilen ve benzer gayrimen-
kullerin ge¢mis ve mevcut gelir-gider yapilari 6nemli olmakla birlikte, daha
onemlisi gelecekte elde edilecek net isletme gelirinin tahmin edilmesidir. Net is-
letme geliri, efektif briit gelirden isletme giderlerinin ¢ikartilmasiyla hesaplanir.
Bunun i¢in isletme giderlerinin belirlenmesi gerekir (Giiltekin, 2007).
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Net isletme gelirinin kapitalizasyon orani ile kapitalize edilmesi: Bir nakit aki-

siin gelistirilmesinin ardindan kapitalizasyon oranlar ile deger tespiti yapilir.

Gelir yonteminde deger tespiti icin iki farkli kapitalizasyon uygulanir.
eDogrudan (Direk) kapitalizasyon

oGetiri kapitalizasyon

4.3.1 Dogrudan (direk) kapitalizasyon

Gelir yonteminde deger tespiti i¢in; dogrudan kapitalizasyon genel bir orani,
istikrarli bir yilin net isletme gelirine boliinerek uygulanmaktadir. Genel anlamda;
geliri degere doniistiiren tiim oranlara kapitalizasyon orani denilmektedir. Kapita-
lizasyon orami, gayrimenkuliin yillik net igletme gelirini siirim degerine doniistii-
ren orandir. Yerel piyasada yiiksek derecede benzer gayrimenkullerin net gelirle-

rinin satis fiyatlarina boliinmesiyle saptanir (Giiltekin, 2007).

Indirgeme orami veya gelir katsayisi, mevcut verilerin giivenilir olmasina
bagl olarak, degisik yontemler kullanilarak elde edilebilir. Uygun piyasa verileri
ile desteklenmesi kosuluyla; karsilastirilabilir satiglardan ve briit gelir katsayisi ve

net gelir oranindan, indirgeme orani tespit edilmektedir.

Tablo 4.3’de verildigi gibi, karsilastirilabilir gayrimenkullerin net isletme

gelirleri ve satig tutarlarindan, ortalama bir indirgeme orani belirlenir.

Tablo 4.3 Karsilastirilabilir Satislardan Indirgeme Oraninin Belirlenmesi

Satis 1 Satis 2 Satis 3 Satis 4 Satis 5 | Ortalama

Satis Tutan 100.000 | 120.000 | 90.000 | 115.000 | 125.000 | 110.000

Net isletme Geliri 8.000 9.000 7.500 8.500 10.000 8.600

indirgeme Oram 0,080 0,075 0,083 0,074 0,080 0,078

Dogrudan kapitalizasyon 6zellikle verilerin yeterli oldugu pazarlarda kulla-

nilmaktadir. Kapitalizasyon orani1 olarak, konutlar gibi yalnizca kira geliri elde
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edilen gayrimenkullerin degerlemesinde briit kira ¢arpani kullanilir. Kira disinda
pek cok diger kaynaktan da gelir elde edilen endiistriyel ve ticari miilkler ise kira
yerine biitlin kaynaklardan elde edilen yillik degerler baz alinarak degerlenir (Ba-
kir, 2009).

Bu yontem, yeteri kadar karsilastirilabilir gayrimenkul verilerinin oldugu
durumlarda giivenilirdir. Kullanilan oran ve carpanlar, karsilastirilabilir 6rnek
gayrimenkullerin satis ve gelir verilerinden ¢ikartilir (Giiltekin, 2007).

4.3.2 Getiri kapitalizasyon

Getiri kapitalizasyonu, paranin zaman agisindan degerini dikkate almakta ve
birkag yil siiren bir dénem ig¢in elde edilen net igletme gelirine uygulanmaktadir.
Gelirin gelecege yonelik tahmini, gelir kapitalizasyonunun en hassas ve dnemli
kismidir. Gelir getiren miilk genellikle bir yatirim olarak alinir. Alic1 bir getiri
bekler. Yatirnmcinin bekledigi veya aldigi bu getiri oranina kapitalizasyon orani
denir.? Bu oran miilkiin sagladig1 yillik net isletme geliri ile degeri arasindaki
orandir (Yildirim, 2005).

Buna gore, bir yatirimdan edinilen gelirin iki bileseni vardir:
eYatirim {izerinden getiri (faiz geliri)

eYatirimin getirisi (satis geliri, amortisman pay1)

Yatirim tlizerinden getiri, gayrimenkule baglanan anaparanin faize yatirilma-

st sonucunda getirecegi faiz oranidir.

Yatirimin getirisi, miilke yatirilan paranin yatirim siiresi i¢inde geri kaza-
nilmasidir. Yatirimin getirisi; ya yatirim siiresi sonunda ya da amortisman pay1
ayrilmasiyla kazanilir. Yatirimin getirisine ayrica iskonto orani, risk orani ve geti-

ri oran1 da denir.

Getiri kapitalizasyonu, miilkiin net gelirini arsa ve bina geliri bigiminde iki-
ye ayirir. Arsa ve arazi kullanimla eskimedigi i¢in deger kaybetmeyeceginden, ya-

tirnmeinin sahiplik dénemi sonundaki satig fiyatinin yeterince telafi saglayacagi

? Buradan sonra kapitalizasyon orani tanimi, gelir ¢arpani olarak kullanilacaktir (SE).
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kabul edilebilir. Arsa deger kaybetmediginden amortisman icermez (Utkucu,
2010).

Buna karsilik, binalar eskidiklerinden siirekli olarak deger kaybederler. Yap1
geliri iki bilesenden olusur. Bunlar;

eYapi faiz geliri: Yap1 degerinin kalan bina émrii boyunca getirdigi faiz
geliridir.

eYap1 amortisman tutari: Binanin kalan 6mrii ve degeri esas alinarak be-
lirlenen yillik amortisman tutaridir.

Yap geliri, gayrimenkuliin net gelirinden arsa payinin ¢ikartilmasiyla bulu-
nur. Yapi geliri, yap1 gelir ¢arpani ile degere doniistiiriiliir. Gelir ¢arpani, benzer
karsilastirilabilir miilklerin, net gelir degerleri ve satis fiyatlar1 degerlendirilerek
elde edilebilir. Karsilastirilabilir miilkler karsilastirilabilir gelir ¢arpanina sahip
olmalidir (Bakir, 2009).

“Su degirmenine deger bicilirken yillik gelirinin hesaplanip bulunan gelirin
kapitalizasyon faizine béliinmesi suretiyle gelir metoduna gére degerinin hesaplanmasi
gerekir. Dava konusu degirmene elatlmadigindan oncelikle degirmenin gelir metoduna
gore degerinin belirlenip, zeminine ekilebilir tiriin gelirine gore deger bicildikten sonra,
degirmen bedelinden zemin bedeli diisiilerek bulunacak bedele hiikmedilmesi gere-
kirken, bu yonteme uyulmadan deger bicilmesi dogru goriilmemistir (Y.5.HD.,
T.04.12.2006, E.2006/10398, K.2006/13321)"".

“Cay bahgesi niteligindeki gayrimenkule net geliri esas alinarak bilimsel yolla
deger bicilmesi, iizerindeki yapiya ise resmi birim fiyatlari esas alinarak, yipranma payi
da distiniilerek deger bicilmesi gereklidir (Y.5.HD., T.23.01.2006, E.2005/12559,
K.2006/119) .
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5. DEGERLEME RAPORLARI

Ulkemizde gayrimenkul sektoriiniin gelismesine paralel olarak gayrimenkul
degerinin ekonomi i¢indeki 6neminin artmasi, SPK’nin kiiciik yatirimciyr koruma
ilkesinden dogan “gercek deger” arayisi, kurum miilklerinin alim satimi, devir ve
takasinda bedelin tespiti ve finansal sektoriin yeniden yapilandirilmasina bagl
olarak banka aktiflerinin objektif kriterlere gore analizi gibi etkenler gayrimenkul

degerleme piyasasinin gelisimine katkida bulunmaktadir.

Biitiin bunlarin sonucunda pazarda yeni ihtiyaclar dogmus, degerleme is-
lemleri konusunda uzman, ehliyetli, giivenilir kisi ve firmalara talep artmistir. Bu
gelismelerin dogal bir sonucu olarak varliklarin gercek degerini yansitan raporlar
da iktisadi hayat i¢inde tartisilmaz bir 6nem arz eder duruma gelmistir (Alptiirk,
2007).

Degerleme raporlart konusunda arastirmacilar su tanimlar1 yapmaktadir;

Degerleme raporu, degerlemeye iliskin talimatlarin, degerlemenin esasinin
ve amacinin ve nihai degere ulasilmada kullanilan analiz sonuglarinin kayit edil-
digi bir belgedir (Nuhoglu, 2007).

Degerleme raporu, degerleme uzmani tarafindan sunulan gerekgelerin dog-
ru oldugunu, analizlerin sadece rapor edilen varsayimlarla sinirli oldugunu, deger-
leme uzmaninin {icretinin raporun herhangi bir yoniine bagl olmadigin1 ve deger-
leme uzmaninin, degerlemeyi ahlaki ve mesleki standartlara uygun bir sekilde
gerceklestirdigini tasdik ettigi bir agiklamadir. Bir degerleme raporunda, degerle-
me uzmani tiim olgulari, diisiince tarzin1 ve sonuglar agik, tarafsiz, az ve 6z bir
bigimde sunmalidir (Bakir, 2009).

5.1 Degerleme Raporlarimin Onemi

Degerleme siirecinin en son asamast olan degerleme raporunun Kritik 6nemi,
elde edilen nihai degerin iletilmesinden ve degerleme esasinin, degerleme amaci-
nin ve degerlemenin altinda yatan her tiir varsayimin veya sinirlayict kosulun teyit
edilmesinden kaynaklanmaktadir.

Varliklarin giincel degerlerinin belirlenmesinde, yabanci kaynak kullandir-
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mada, birlesmelerde, devralmalarda, teminatlarin deger tespitinde, bor¢larin yeni-
den yapilandirilmasinda, alacaklarin takas yolu ile azaltilmasinda, proje degeri
analizlerinde, en iyi ve en yliksek analiz ihtiyaglarinda, gayrimenkul yatirim or-
takliklarinin varlik hareketlerinde dogru ve giivenilir degerleme raporu ¢ok biiyiik
onem tasimaktadir (SPK, 2006).

5.2 Rapor Tiirleri

Raporlar genelde talep eden kurum veya miisterinin istegi dogrultusunda
hazirlanir. Bir miisteri ayrint1 icermeyen bir rapor istese dahi, degerleme uzmani
Isin taniminda gerektirdigi analizi {istlenmek zorundadir. Daha sonra herhangi bir
durumda savunmasinin istenmesi olasiligina karsi, rapor i¢inde verilmeyen tim
verileri, analiz ve analiz sonuglarini bir ¢alisma dosyasinda saklamali ve degerle-

me raporu miisterinin talep ettigi sonucu gosterecek yeterli bilgiyi icermelidir.

Degerleme raporlar ti¢ sekilde agiklanabilir (Yildirim, 2005). Bunlar;

¢SozIii raporlar,
eFForm raporlar,

eYazili raporlardir.

5.2.1 Sozlii rapor

Bir miisteriye sozlii olarak iletilen ya da bilirkisi ifadesi olarak veya yeminli
ifade olarak bir mahkemeye sozlii bir sekilde sunulan degerleme sonuglaridir.
Sozlii olarak iletilen rapor bir ¢calisma dosyasiyla desteklenmeli ve degerlemenin

yazil1 bir 6zeti raporla birlikte sunulmalidir.

5.2.2 Form rapor

Form raporlar, gogunlukla finansal kurumlarin, sigorta sirketlerinin ve kamu
kuruluslarinin taleplerini karsilar. Genelde konutlar ile, kamu kuruluslar1 ve 6zel
kurumlar tarafindan yaratilan ipotek kredisi piyasasindaki konut miilklerinin mev-

cut ipotek kredilerinin alim ve satimlar1 i¢in gereklidir.

Standart bir rapor formu kullanmak hem verimli, hem de kolay olmaktadir.
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Bir form kullanildigi1 zaman, degerlemeyi incelemekle sorumlu kisiler rapor iginde
verilen her kategoriyi veya unsurunu nerede bulacaklarini tam olarak bilirler. De-
gerleme uzmani formu doldurarak, inceleyici tarafindan istenen hi¢bir unsurun

gozden kagmadigina emin olur.

5.2.3 Yazih rapor

Elektronik iletisim yollar1 da dahil olmak iizere miisteriye yazili olarak ileti-
len degerleme sonuglaridir. Yazili raporlar, incelenen ilgili tiim standartlar1 ve ni-
hai degere ulasmak i¢in gegeklestirilen analizleri igeren ayrintili bir rapor formun-
da olmalidir.

Rapor igerisinde bulunan tanimlayici boliimler, analiz ve yorum kismindan
ayr1 tutulmalidir. Tanimlayict veriler, nihai degeri nasil etkilediklerinin anlasila-
bilmesi agisindan raporun ilk kisminda sunulmalidir. Raporda yapilan analizler ve
arastirmalar ¢ok ayrintili anlatilmig olabilir. Asil 6nemli olan talebe cevap verme-
si, mantikli bir diizene oturtulmus olmasidir (Yildirim, 2005).

5.3 Degerleme Raporlarmin Icerigi ve Kapsam

Degerleme siirecini sona erdiren degerleme uzmani, nihai degerleme rapo-
runu yazar. Raporun formati, uzunlugu ve igerigi; gelen talebe, rapor tiiriine, gay-
rimenkuliin niteligine ve sozlesmenin icerigine gore degismektedir. Degerleme
uzmani, raporun tiirli veya uzunlugu ne olursa olsun gayrimenkul degerleme mes-
lek kuruluslarinin ¢ikardigi raporlama standartlarina uymak zorundadir. Bu kuru-
luglar profesyonel mesleki etiklere ve profesyonel degerleme standartlarina iligkin
diizenlemeler yapmakta ve uygulamalar1 denetlemektedir. Standartlar, raporlama
standartlarini da igermektedir. Rapor, degerleme uzmaninin sonuca ulagirken kul-
landig1 teknikleri, prosediirleri ve ¢esitli analiz, neden ve sonuglarint 6zetleyen bir
dokiiman seklindedir (Nuhoglu, 2007).

Rapor, gorev kapsamini agik ve uygun bir sekilde yapmali, amacini ve ne
icin kullanilacagini, bu konudaki varsayim ve kisitlayicilari, varsa bunlarin deger
tizerindeki etkilerini belirterek agiklamalidir. Rapor, icerik ile ilgili asgari sartlari

karsilamak kaydiyla, gérevin 6nemine ve talebe gore sekillenir. Bir raporun tiiri,
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icerigi ve uzunlugu; raporun verilecegi kullaniciya, yasal sartlara, miilkiyet tiirine

ve degerlemenin niteligi ve karmasikligina bagli olarak farklilik gosterebilir.

Rapor, nihai degeri gosterir, degerleme uzmaninin adini ve degerleme tari-
hini igerir. Degerlemeye tabi olan miilkii ve miilkiyet haklarini, degerlemenin esa-
sin1 ve degerlemenin planlanan kullanim amacini belirtir. Tiim temel varsayimlari
ve sinirlayici kosullar1 agiklar, degerleme ve raporlama tarihleri ile denetlemenin
kapsamini belirtir, bu standartlarin ve kamuya yapilmast zorunlu her tiir agikla-
manin uygulanabilirliginden bahseder ve degerleme uzmanimin imzasini igerir
(Alptiirk, 2007).

Ayrintil bir rapor agagidaki bilgileri igerir (Alptiirk, 2007);

1. Rapor bilgileri

a) Icindekiler

b) Raporun tarihi,

¢) Raporun numarasi,

d) Raporun tiirii,

e) Raporu hazirlayanlarin ad ve soyadlari,

f) Sorumlu degerleme uzmaninin ad ve soyadi,
g) Degerleme tarihi,

h) Dayanak s6zlesmenin tarih ve numarasi.

2. Sirketi ve miisteriyi tanitic1 bilgiler

a) Sirketin tinvani ve adresi,
b) Miisteriyi tanitici bilgiler ve adresi,

) Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar.

3. Degerleme konusu hakkinda bilgiler

a) Gayrimenkuliin konumu, tanim1 ve tapu kayitlarina iliskin bilgiler,

b) Tapu, plan, proje, ruhsat, kesit, kroki, sicil kaydi, harita vb.dokiimanlar,
c) Degerlemesi yapilmak istenen gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yillik do-
nemde gergeklesen alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki duru-

munda meydana gelen degisikliklere iliskin bilgiler,
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d) Degerlemesi yapilmak istenen gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat
(devredilebilmesine iliskin bir sinirlama) olup olmadigi hakkinda ayrintili
agiklamalar,

e) Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinle-
rinin alinip alinmadigi, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin
yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olma-
dig1 hakkinda bilgiler ve projenin gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiline
alinmasina sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde bir engel olup
olmadig ile ilgili bilgiler,

f) Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayil
“Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun” uyarinca denetim yapan yapi denetim ku-
rulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili

olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgiler.

4. Degerlemesi yapilan gayrimenkule iliskin analizler

a) Gayrimenkuliin bulundugu bélgenin analizi ve kullanilan veriler,

b) Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,

c¢) Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan faktorler,
d) Gayrimenkuliin yapisal, insaat 6zellikleri,

e) Fiziksel degerlemede baz alinan veriler,

f) Gayrimenkuliin teknik 6zellikleri ve degerlemede baz alinan veriler,
g) Degerleme isleminde kullanilan varsayimlar ve kullanilma nedenleri,
h) Kullanilan degerleme tekniklerini aciklayict bilgiler,

1) Uzerinde proje gelistirilen arsalarin bos arazi ve proje degerleri,

1) Nakit / Gelir akimlar1 analizi,

J) Maliyet olusumlar1 analizi,

k) Kira degeri analizi ve kullanilan veriler,

I) Gayrimenkul ve buna bagli haklarin hukuki durumunun analizi,

m) En yiiksek ve en 1yi kullanim degeri analizi,

n) Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi.

5. Analiz sonuclarinin degerlendirilmesi

a) Farkli degerleme metotlariin ve analizi sonuglarinin uyumlastiriimas: ve bu

amagla izlenen yontemin ve nedenlerinin agiklamasi,
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b) Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin ni¢in yer almadiklarinin ge-

rekgeleri,

c) Yasal gereklerin yerine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca alinmasi
gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olup olmadigi hak-

kinda goriis,

d) Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya gayri-
menkule bagl hak ve faydalarin, gayrimenkul yatirim ortakliklart portfoytine
alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel olup olmadigi

hakkinda goriis.

6. Sonuc¢

a) Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ctimlesi,
b) Nihai deger takdiri.

Bu degerin takdirinde asagidaki esaslara uyulmasi sarttir:

1) Pesin satis fiyat1 esas alinarak, “Tiirk Liras1” tizerinden nihai deger takdirinin

yapilmasi,

2) Degerlemenin katma deger vergisi hari¢ yapilmasi ve ilgili katma deger ver-

gisi tutarinin da eklenerek toplam degere ulasilmast,

3) Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariy-
le bitirilmis olmas1 varsayimi ile “Tiirk Liras1” iizerinden ve ayrica degerle-

me tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa degeri dahil “Tiirk Lirasr’

tizerinden degerinin takdir edilmesi.

Rapor EKi

Rapor ekine degerlemeyi yapan degerleme uzman ile ilgili asagidaki husus-
lar yer almalidir.

1) Is tecriibesi,

2) Mezun olunan okullar ve tamamlanan egitim programlari,

3) Mesleki ve akademik faaliyetler ile iiye olunan mesleki kuruluslar,

4) Degerleme konusunda alinan lisans1 hakkinda bilgiler,

5) Daha o6nce gerceklestirilen son ti¢ degerleme raporu hakkinda bilgiler,
b) Rapora ilave olarak verilen fotograf, grafik ve benzeri bilgi ve belgeler.
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6. GAYRIMENKUL PiYASASI VE DUZENLEMELERI

6.1 Gayrimenkul Piyasasi ve Ozellikleri

Piyasa, genel anlamiyla alic1 ve saticilarin karsilastiklar1 yerdir. Gayrimen-
kul piyasasi ise, gayrimenkuliin veya buna bagl haklarin alic1 ve saticilarinin et-
kilesim i¢inde olduklar1 ortam ve bunlarla ilgili diizenlemelerin timii olarak ta-
nimlanabilir. Gayrimenkuliin veya buna bagli haklarla ilgili olan vatandaslar, tiizel
kisiler, aracilar ve danigsmanlar, finansman kuruluslari, ingaat firmalari, yatirimci
kuruluslar, diizenleyici otoriteler ile gergcek ve tiizel kisiler, bu piyasanin katilim-
cilar1 olmaktadir. Gayrimenkul piyasasi, konut, ofis, otel, ticari miilkler, sanayi
miilkler, tarim arazisi gibi gayrimenkul tipine gore siniflanabilir. Her siifin ken-

dine 6zgii piyasa yapisi, sartlari ve diizenlemesi bulunmaktadir.

Gayrimenkul piyasasi analizi, Oncelikle gayrimenkuliin i¢inde bulundugu
piyasanin, izleyen asamada rekabet ettigi belirli bir piyasanin incelenmesini kap-
samaktadir. Piyasa analizi, belirlenen bir piyasadaki gayrimenkul i¢in talep ve re-
kabete dayali arz arasindaki iligskiyi ortaya koymak amaciyla yapilir. Analiz asa-
masinda sektoriin i¢cinde bulundugu ortamin dikkate alinmasi ve piyasanin arz-
talep durumlarinin hangi asamada oldugunun bilinmesi analizin 6nemli adimini
olusturmaktadir (Bakir, 2007).

Bir gayrimenkuliin piyasasinin belirlenmesi siirecinde dikkate alnmasi gere-
ken faktorler soyle siralanmaktadir (Tiireoglu, 2008);

Pazar analizi

Gelecekteki ekonomik durumun tahmin edilmesinden sonra ilgili bolgedeki
niifus, gelir diizeyi ve dagilm veya gayrimenkul degeri ile arazi kullaniminm etkileyen
faktorlerin tahmin edilmesi i¢in yapilir.

Gayrimenkul piyasasinda yapilacak pazar analiziyle ilgili cevap aranmasi
gereken 3 soru bulunmaktadir. Bunlar :

Proje asamasindaki gayrimenkulleri satin almak ya da kiralamak isteyen

kullanicilar var midir?
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Proje agamasindaki gayrimenkullerin satis veya kiralama fiyati ne olmali-

dir; ne kadar stirede satilarak veya kiralanarak piyasa tarafindan arz karsilanir?

Pazarda rekabet edebilmesi i¢in proje ne kadar siirede planlanarak pazarla-
nabilir hale gelebilir?

Bolge degerlemesi

Bolgenin fiziksel ozellikleri ile bu bdlgede bulunan degeri etkileyecek
onemli unsurlarin, diger bolgelerle karsilastirilmali olarak incelendigi agamadir.
Fiziksel faktorler, alt yapi, ¢evresel etkiler ve yapilanma durumu gibi etkenler

tizerinde aragtirma yapilmaktadir.

Talep faktorii

Bolge analiziyle yakindan ilgili olup, ayrica talebin ekonomik olarak
desteklenmis olmasi1 gerekmektedir. SOyle ki, insanlarin daha fazla gayrimenkulii

istemeleri ve bunlari alabilecek ekonomik giiglerinin bulunmasi gerekir.

Talep analizi yapilirken satilik veya kiralik gayrimenkullerde arzin, talep ta-
rafindan kargilanma (emilme) oraninin da belirlenmesi gerekir. Gayrimenkul tiirii-
ne gore karsilanma orani, her ay i¢inde ne kadar gayrimenkuliin satildig1 veya ki-
ralandi1g81, sanayi bolgesindeki binalarin ne kadar siire i¢inde satildig1 veya alis ve-
ris merkezlerinin ne kadar siire i¢ginde tamamen kiralanmis olduguna iliskin fak-
torlerin agiklanmasiyla hesaplanir. Talebi etkileyen unsurlarin birisi de konut kre-
disi maliyetleridir. Kredi maliyetleri yiikseldiginde, krediyi alacak olan kisinin
O0deme giicii yetersiz hale gelebileceg§inden bu durum talepte daralmaya yol aga-
cak ve fiyatlar etkilenecektir.

Konut piyasasi dikkate alindiginda, i¢cinde bulundugu bdlgenin niifusu, gelir
yapisi, tasarruf orani, niifusun istihdami, mal sahibi/kiraci orani, arazi kullanim
diizenleri ve kentin biiyiime ve gelisim yonii, komsuluk ¢evresinin fiziksel ¢ekici-
ligini etkileyen faktorler, vergi diizeyi ile ¢evredeki sosyal donati, okul, saglik ve
kiiltiirel destek tesisler, talep analizinin 6nemli faktorleridir. Talep analizinin bile-
senleri, her gayrimenkul tiiriine gore degisiklik gosterebilecegi gibi, ayn1 gayri-
menkul tiiriiniin alt gruplarin da da farklilik gosterebilecektir. Ornegin, istan-
bul’un bir semti i¢in yapilacak konut talep analizi bagka bir semti i¢in gegerli ol-

mayacaktir.
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Mevcut arz faktorii

Arzin, talepten yiiksek olmasi durumunda; talep yetersizligi nedeniyle fi-
yatlarda diisme meydana gelecektir. Gayrimenkul piyasasinda 3 tiir arz vardir.
[lki, mevcut olan yapilar, ikincisi insaat1 devam edenler ve iiciinciisii insaat1 plan-
lananlardir. Pazarla ilgili aragtirmalar yapilirken bunlarin da dikkate alinmas1 ger-
ekir.

Gayrimenkul piyasalari, diger piyasalarin sahip oldugu bazi genel 6zellikle-
re sahip olmakla birlikte, kendine 6zgii bir ¢ok 6zellige de sahiptir. Arz ve talebin
tamamen serbest ve etkin bir sekilde olustugu tam rekabet piyasasinin 6zellikleri
ile gayrimenkul piyasalarinin 6zellikleri, Tablo 6.1.’de karsilastirmali olarak ve-
rilmektedir (Appraisal Institute, 2001).

Tablo 6.1. Etkin piyasa ile gayrimenkul piyasasi 6zellikleri

Etkin Piyasalar

Gayrimenkul Piyasalari

Mal ve hizmetler homojen oldugu i¢in
kolaylikla ikame edilebilir.

Birbirine yakin iki parsel arsanin
Ozellikleri bile tam olarak birbiriyle ayni
degildir.

Mal ve hizmetlerin nitelikleri birbir-
lerine ¢ok benzer oldugu i¢in fiyatlar
nispeten diisiik ve istikrarlidir.

Fiyatlar diisiik degildir. Cogu islemde
ipotekli kredi kullanildigindan, finansal
imkanlar fiyati etkiler. Satin alma
giiclinii igsizlik orani, {icret seviyesi ve
demografik 6zellikler de etkilemektedir.

Cok sayida piyasa katilimcisinin ol-
masi, rekabetin c¢ok yogun oldugu
serbest bir piyasa yaratir ve piyasa
katilimcilariin higbirisi, fiyatt dogru-
dan etkileyebilecek giigte degildir.

Belirli bir zamanda, belirli bir gay-
rimenkul ile, belirli bir fiyat araliginda
ilgilenen genellikle az sayida alici ve
satict vardir. Bu nedenle bireysel alic1 ve
saticl fiyat: etkileyebilir.

Devletin, etkin piyasa iizerinde ¢ok az
kisitlamasi vardir.

Devletin  ve  yerel yOnetimlerin,
gayrimenkul sahipligi ve alim-satimi
konusunda bir ¢ok kisitlamasi vardir.
Kredi imkanlarmin  kolaylastirilmasi
veya zorlastirilmasi piyasayr dogrudan
etkilemektedir.
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Arz ve talep, denge seviyesine cok
yakindir. Piyasa, rekabetin etkisiyle
kisa siirede denge seviyesine doner.

Arz ve talep dengelenmeye calisir, fakat
denge noktasina ¢ok seyrek olarak
ulagilir. Belirli bir amag i¢in kullanila-
bilecek gayrimenkuliin arz1 piyasa talebi
ile hemen karsilanmaz. Yeni arz ortaya
cikarken talep degisebilir.

Alict ve saticilar; piyasa kosullari,
diger piyasa katilanlarinin davranisi,
tirlin kalitesi ve Urliniin ikame edilebil-
irligi hakkinda tam bilgiye sahiptirler.

Piyasa katilanlart her zaman piyasa
hakkinda tam bilgiye sahip degildir ve
cok az1 piyasa hakkinda tecriibeye
sahiptir.

Piyasa ile ilgili gerekli bilgilere ko-
layca ulasilabilinir.

Bilgiye kolaylikla ulagilamaz.

Alict ve saticilar organize olmus
piyasa mekanizmasi sayesinde bir
araya gelirler. Saticilar talebe cevap
verebilmek icin piyasaya kolaylikla
girebilirler.

Alict ve saticilar organize ve kolay bir
sekilde bir araya gelemezler.

Mallar, bir yerden herhangi bir yere
kolaylikla tasinabilir.

Gayrimenkul tasinmaz bir varliktir. Bir
yerde ortaya c¢ikan talep, diger bir
yerdeki arz ile karsilanamaz.

Digsal ekonomik faktorler fiyat1 az da
olsa etkileyebilir.

Digsal ekonomik faktorlerin, fiyat
iizerinde ¢ok 6nemli bir etkisi vardir.

Gayrimenkul piyasasinda degeri etkileyecek faktorler, arz-talep, ikame edi-

lebilirlik, gayrimenkuliin ¢evresiyle dengesi, dis etkenleri, kullanilirligi, bulunabi-
lirligi, arzu edilme derecesi ve ilgili kesimin satin alma giicii olarak sayilabilmekte
olup pazar analizi, bu faktorlerin ortaya konulmasini gerektirmektedir. Gayri-
menkule yapilacak yatirim, her yatirimin tasidigi risklerin yani sira kendine 6zgii
olarak pazarlama, fiziki ¢evre, yasal kisitlamalar ve gayrimenkuliin yonetimiyle
ilgili riskleri de i¢ermektedir.

6.2 Tiirkiye’de Gayrimenkul Degerlemesine iliskin Diizenlemeler

Tiirkiye’de basta Anayasa olmak {izere birgok diizenlemede gayrimenkuliin
degerinin tespit edilmesine yonelik hiikiimler vardir.

Bazi kamu kurum ve tesislerinin Ozellestirilmesi, sermaye piyasalarinin

olusturulmasi ve gayrimenkullerin bu piyasalarda likiditesi ile kiiresel sermayenin
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yatirimlara yonlendirecegi yeni gayrimenkul piyasalar1 olusturma ¢abalari; gayri-
menkul degerlemesinin saglam bir sisteme oturtulmasimni zorunlu kilmaktadir.
Tiirkiye’de bu yondeki ilk ¢aligmalar SPK tarafindan baslatilmis, SPK gayrimen-
kule dayali sermaye piyasasi araglarin saydam ve giivenilir bigimde islem gérme-
sine hizmet edecek bir degerleme sisteminin kurulmasina yonelik tiizel ve orgiitsel
girisimlerde bulunmustur (A¢lar ve Cagdas, 2002).

“Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” (5582 sayili
Kanun), 06.03.2007 tarihli ve 26454 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak ytiriir-
lige girmistir. Hazirlanan kanunla genel olarak; konut finansmani1 ve konut fi-
nansmani kuruluglarinin tanimlanmasi, konut finansmanindan kaynaklanan ipotek
teminatl alacaklarin takip siirecinin hizlandirilmasi, konut finansmani kapsamin-
da ihtiya¢ duyulan gayrimenkul degerleme faaliyetini yiiriitecek kisi ve kurumla-
rin diizenlenmesi ve sektoriin gelisiminin desteklenmesi, konut finansmani kulla-
nan tiiketicilerin korunmasina yonelik esaslarin belirlenmesi, konut finansmanin-
dan kaynaklanan alacaklarin menkul kiymetlestirilmesine yonelik olarak ipotekli

sermaye piyasasi araglarinin diizenlenmesi, Ongoriilmiistiir.

“Sermaye Piyasasinda Degerleme Faaliyetlerine Iligkin” Seri: 111, No: 34
sayilt Tebligde gayrimenkuliin deger tespitine iliskin hiikiim yer almaktadir. Ayni1
sekilde 6denmeyen ve takibe gecilen bir kredide ilgili gayrimenkuliin satis1 i¢in
thaleye cikilmasi oncesinde degerleme yapilmasi ve bu degerin dogru belirlenme-
si, ihale ve satig siirecinde biiyiik onem tasimaktadir (SPK, 2006).

Seri: VIII, No: 35 sayili Tebligin 1’inci maddesiyle amaci, “sermaye piyasa-
s1 mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasast mevzuati uyarinca gayrimenkul
degerlemesi yaptirmalari zorunlu tutulan islemlerine iliskin olarak gayrimenkul
degerleme hizmeti verecek gayrimenkul degerleme sirketlerine iligkin esaslar1 be-
lirlemek ve listeler olusturmak, Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin
dordiincii fikras1 cercevesinde yapilacak degerleme faaliyetine iliskin esaslar dii-
zenlemek ve degerleme raporu standartlarini belirlemektir.” seklinde agiklanmistir
(SPK, 2006).

Anilan Tebligin 3’ilincli maddesinde ise;
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Degerleme: “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir gayri-
menkule bagl hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz

ve tarafsiz olarak takdirini”,

Konut Degerlemesi: “Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanim-
lanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin teminati olan gayrimenkul-

lerin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdirini”,

Gayrimenkul Degerleme Sirketi: “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesi-
nin veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel dege-
rinin bagimsiz ve tarafsiz olarak, bu degeri etkileyen gayrimenkuliin niteligi, piyasa
ve ¢evre kosullarini analiz ederek uluslararast alanda kabul gormiis degerleme stan-
dartlar1 ¢ergevesinde yazili olarak raporlayabilecek diizeyde bilgi ve tecriibe sahibi
degerleme uzmanlari vasitasiyla takdir edilmesi konusunda faaliyet gosteren ve ka-

nunda gayrimenkul degerleme kurumu olarak ifade edilen hizmet sirketini”,

Degerleme Uzmani: “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir
gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul deger-
leme sirketleri tarafindan tam zamanl istthdam edilen veya degerleme sirketleri
ile tam zamanh istihdam edilmeksizin, s6zlesme imzalamak suretiyle degerleme
hizmeti veren, Kurulun lisanslamaya iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde asgari 4
yillik tiniversite mezunu, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 3 yil tecriibesi

olan ve kendilerine Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig1 Lisansi verilen kisileri”,

Sorumlu Degerleme Uzmam: “Sirket sermayesinde asgari % 10 oraninda
pay sahibi olan, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 5 yil tecriibesi olan, de-
gerleme uzmani sayilmak igin belirtilen diger sartlarin tamamini tasiyan ve sirket
adina degerleme caligmasini kendi kisisel sorumluluklart ile yiiriiten ve sirket adi-
na degerleme raporlarini tek basina imzalamaya yetkili olan degerleme uzmanla-

rini1’”,

Konut Degerleme Uzmani: "Sermaye piyasast mevzuatinin gerektirdigi
hallerde, konut degerlemesi yapan ve degerleme sirketlerinde tam zamanli istih-
dam edilen veya degerleme sirketleri ile tam zamanli istihdam edilmeksizin, s6z-
lesme imzalamak suretiyle konut degerlemesi hizmeti veren Kurulun lisanslamaya

iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde asgari 4 yillik {iniversite mezunu, gayrimenkul
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degerlemesi alaninda en az 1 yil tecriibesi olan ve kendilerine Konut Degerleme
Uzmanligi Lisansi verilen kisileri”, ifade eder denilmektedir.

Seri: VIII, No:34 sayili Tebligin (Seri:VIII, No: 52 ile degisik) 7°’nci madde-
sinde ise Gayrimenkul Degerleme Uzmani ve Konut Degerleme Uzmaninin ta-
nimlar1 tekrar edilerek, gayrimenkul degerleme uzmanlarinin lisans alabilmeleri
icin gayrimenkul degerleme uzmanligi sinavina, konut degerleme uzmaninin da

lisans alabilmesi i¢in konut degerleme uzmanlig1 sinavina girerek basarili olmasi
gerektigi belirtilmistir (SPK, 2006).

Tebligin 18’inci maddesinde yer alan hilkkme gore Gayrimenkul Degerleme
Uzmanlhigr Lisansina sahip olanlar Konut Degerleme Uzmanlig1 Lisansina gerek-
tiren alanda, ayr1 bir lisans gerekmeksizin faaliyette bulunabilirler. Baska bir ifa-
deyle, Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig1 Lisansi, genis kapsamli bir lisans olup
Uluslararas1 Degerleme Standartlarinda belirtilen tim degerleme konularinda faa-
liyet gosterebilirler. Ancak Konut Degerleme Uzmanlig1 Lisansi, sermaye piyasast
mevzuati kapsaminda 5582 sayili Kanun uyarinca yapilacak konut degerleme faa-

liyetiyle sinirhdir.

5582 sayil1 Kanun’un kapsami haricinde sermaye piyasasi mevzuatinin bazi
hiikiimlerinde de gayrimenkullerin lisansli uzmanlar tarafindan degerlenmesine
iligkin hiikiimler yer almaktadir. Anilan mevzuat uyarinca ii¢ farkli konuda gayri-

menkul degerlemesi yapilmasi gerekmektedir.

1. Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin; portfoyiinde yer alan gayrimenkul-

lerin, haklarin ve gayrimenkule dayali projelerin alim veya satima,

ePortfoyiinde yer alan gayrimenkullerin kiraya verilmesi, kiraya verilmek
iizere gayrimenkul kiralanmasi,

ePortfoyiinde yer alan gayrimenkullerden kiraya verilenlerin kira sozles
melerinin yenilenmesi veya uzatilmasi,

eGayrimenkul ipotegi kabul edilmesi,

eGayrimenkule dayali projelerin insaatina baslanabilmesi igin, yasal
prosediire uyuldugunun ve gerekli belgelerin tam ve dogru olarak mevcut
oldugunun tespit edilmesi,
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oOrtaklik portfoyiinde yer alan ve yil igerisinde herhangi bir nedenle
rayi¢ degeri tespit edilmemis olan varliklarin yilsonu degerlerinin tespiti,

oOrtakliga ayni sermaye konulmasi, islemleridir.

2. Hisse senetleri borsada islem goren tiim sirketlerin 6denmis sermayele-
rinin % 5'ini asan gayrimenkul alim ve satimlarinda ve kendi gayrimenkullerini
baska bir sirkete ayni sermaye olarak koymalar1 halinde degerleme yapilmasi
zorunludur.

3. SPKn’nun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finans-
manindan kaynaklanan alacaklarin teminati olan gayrimenkullerin belli bir ta-
rihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiridir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)’nun 01.11.2006 ta-
rih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Bankalarda Degerleme Hizmeti
Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in
ve bu Yonetmelikte degisiklik yapan Yonetmelikte, Degerleme faaliyeti ile gorev-
li personel, “Degerleme kurulusu tarafindan degerleme yapmak iizere istihdam
edilen, en az dort yillik lisans diizeyinde 6grenim gdrmiis, bankacilik, bagimsiz
denetim veya mahkemelerde bilirkisilik de dahil olmak {izere degerleme konula-
rinda en az {i¢ yillik tecriibeye sahip ya da degerleme konusunda yurt i¢inde veya
yurt disinda yetkili kurumlar tarafindan verilen mesleki yeterlilik sertifikalarina
sahip olan kisileri”, ifade eder denilmektedir.

Sonu¢ olarak, sermaye piyasast mevzuati ile mevcut yasa ve diizen-
lemelerde, finans kesiminin almis oldugu gayrimenkul teminatlari veya aktiflerin-
deki gayrimenkullerin degerlemesinin lisansli uzmanlarca yapilmasi ve bu
caligmalar sirasinda standartlara uyulmasmin gerektigi yoniinde uygulamalar

bulunmaktadir.

6.3 Gayrimenkul Degerlemesine Iliskin Mesleki Kuruluslar

Gayrimenkul degerleme mesleginin 6zellikli bir alan olmasi, teknik detayla-
rinin fazla olmasi ve mesleki etik kurallarin olusturulmasmin énemi nedeniyle, bu
alanla ilgili uluslararas: degerleme standartlarini olusturmak ve yayginlastirmak,

giivenilirligi ve seffafligi saglamak, ulusal diizeydeki mesleki orgiitleri tek ¢ati al-
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tinda toplayarak bilgi aligverigini kolaylastirmak ve bu meslegin tanitilmasina
katkida bulunmak amaciyla ulusal ve uluslararasi bazda ¢ok sayida mesleki deger-

leme kurulusu kurulmustur.

Gayrimenkul degerlemesine iligkin mesleki kuruluslarin baglica amaglari, mes-
leki etiklere uygun calisacak gayrimenkul eksperleri secmek ve onlar yetistirmek
amactyla kural ve kriterler koymak, yeni ekspertiz stajyerlerini yetistirmek ve
yetismis olanlarin da mesleki beceri ve bilgilerini artirmak amaciyla egitim sistemleri
kurmak ve gelistirmek, gayrimenkul eksperlerinin gérevleri sirasinda uyacaklart mes-
leki standartlar1 ve profesyonel etikleri diizenleyen yonetmelik ve tebligleri hazirla-
maktir (Yalcin, 2006).

Bazi mesleki kuruluslara iligkin bilgiler asagidadir:

TEGOVA (The European Group of Valuers' Associations):

Avrupa'nin ¢esitli tilkelerinde kurulu bulunan gayrimenkul degerleme kuru-
luslar1 arasindaki koordinasyonu saglayarak isbirligini arttirma ve gayrimenkul
degerlemesi alaninda standart birtakim kurallar koymak amaciyla kurulmus bir
orgiit olup, bilinyesinde halen 28 iilkeden 40 iiye Kurulus bulundurmaktadir.
TEGOVA, UDSK (International Valuation Standards Committee-IVSC) ile de
yakin bir ig birligi i¢inde olan bir orgiittiir. Bu igbirliginin temel amaci, uluslarara-
st alanda degerleme metotlar1 ile raporlara iligkin standartlar olusturarak finans ve
endiistri sektoril ile sermaye piyasalarinda gayrimenkul degerlemesi alaninda sef-
faflik ve giivenilirligi tesis etmektir (TEGOVA, 2012).

Bu amaca ulagsmak i¢in TEGOVA; “Approved European Property Valuation
Standards (EVS)” ad1 altinda bir standartlar rehberi hazirlamistir. S6z konusu reh-
ber TEGOVA'ya iiye olan kurumlar agisindan herhangi bir zorunluluk veya cezai
hiikiimler igermemekle birlikte tavsiye niteliginde de olsa gayrimenkul degerle-

mesi meslegi agisindan birtakim énemli diizenlemeler igermektedir.

EVS' nin igerigi ve amaci; miisterileri i¢in giivenilir ve tutarli degerleme ra-
porlar1 hazirlamalari i¢in degerleme eksperlerine yardimci olmak, piyasa degeri ve
degerleme metodu kavramlarina standart tanimlar getirmek suretiyle yeknesaklig
saglamak, gayrimenkul degerlemesi mesleginin kalite standardini yiikseltmek, de-

gerleme raporlarinin agik, anlasilir ve ayni zamanda ilgili diger mevzuat hiikiimle-
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ri ile uyumlu bir sekilde olusturulmasina iligkin prosediirleri belirlemek, sirketle-
rin mali tablolarinda yer alan bilgilerin dogru ve giivenilir olmalarina yardimci
olarak kamuyu aydinlatma iglevini daha etkin kilmaktir. EVS'de yer alan hiikiim-
ler ve kurallar, degerleme mesleginin genel bir ¢ercevesini olusturmak icin kaleme
alinmis olup, iilke mevzuatlarinda yer alan hiikiimlere veya yargi kararlarina her-
hangi bir miidahale etme amaci tasimamakta, sadece tavsiye niteliginde birtakim
diizenlemeler getirmektedir. Tiirkiye’den Degerleme Uzmanlar1 Dernegi’de bu

kurulusun iiyeleri arasindadir.

UDSK (IVSC- International Valuation Standards Committee):

UDSK, 1981 yilinda kurulmus, Birlesmis Milletler’e bagli olarak ¢alisan ve
biinyesindeki liye organizasyonlar (42 iilkeden 53 iiye) ile Diinya Bankasi, OECD,
Uluslararas1 Muhasebeciler Birligi ve degerleme orgiitleri ile yakin isbirligi i¢inde

calisan uluslararasi bir kurulustur (IVSC, 2012).

Merkezi Ingiltere’de olan kurulusun baslica amaci; gayrimenkul degerle-
mesi alaninda standart kurallar olusturmak ve tiyeler arasindaki isbirligini arttir-
maktir. Bu amagla UDSK, 4 boéliimden olusan ve degerleme meslegi ile ilgili ge-
nel uygulamalar ile metotlar1 igeren degerleme standartlar olusturmustur. S6z ko-
nusu standartlar; 6zellikle piyasa degeri tanimi ile degerleme metotlarinin belir-
lenmesi gibi meslege iliskin temel kavramlari saptamak suretiyle genel bir gergeve

¢izmeyi amaglamistir.

UDSK’ya tam iiye olabilmek i¢in bazi sartlarin saglanmasi gerekmektedir.
S6z konusu sartlardan bazilari, uluslararasi standartlara uyumlulugun saglanmasi,
degerleme meslegini icra edebilecek nitelikte eksperlerin bulunmasi ve komite
genel kurulunun iicte ikilik kabul oyunun alinmasidir. Anilan sartlar1 saglayama-

yan adaylar, IVSC’ye gozlemci statiisiinde katilim saglayabilmektedir.

Appraisal Instutite:

Amerika Birlesik Devletleri’nde, 6nde gelen degerleme uzmanlar1 bir araya
gelerek 1932 yilinda, Gayrimenkul Degerleme Uzmanlari Enstitiisti’nii (The Ame-
rican Institute of Real Estate Appraisers), 1935 yilinda Gayrimenkul Degerleme
Uzmanlar1 Birligi’ni (The Society of Residential Appraisers) kurmuslardir. Daha
sonra Gayrimenkul Degérleme Uzmanlart Enstitiisii ile Gayrimenkul Degerleme
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Uzmanlar Birligi’nin birlesmesi sonucunda Ocak 1991 yilinda Degerleme Ensti-
tiisti (Appraisal Instutite) kurulmustur (Appraisal Instutite, 2012).

ABD ve Kanada’nin dokuz degerleme o6rgiitii temsilcilerinden olusan komi-
te, 1986 ve 1987 yillarinda, (United Standarts of Professional Appraisal Practice-
USPAP) Profesyonel Degerleme Uygulamasinin Tek Tip Standartlarini olustur-
mus ve 1989 yilinda vakfin sekiz asil iiyesi USPAP’1 kabul etmistir.

USPAP’a gore Degerleme, bir deger diisiincesini gelistirme faaliyeti ya da
stireci olarak tanimlanmig olup bir degerleme sorununun uygun bir bicimde
¢oziilmesi icin, uygun bir pazara yoOnelmis, ilgili verilerin toplanmasi, uygun
analitik tekniklerin kullanilmasi, bilginin deneyim ve profesyonel yarginin uygu-
lanmasini igermektedir. Degerleme terimi, degerleme uzmaninin kesin sonuca
ulagmasini ve bu sonuglarin raporlanmasini kapsamaktadir. USPAP’a gore deger-
leme uygulamalar1 3 tip faaliyeti kapsamaktadir. Bunlar, degerleme, degerleme

danigsmanligi ve degerlemenin gézden gegirilmesidir.

Uluslararasi degerleme standartlar:

SPK’nin 01.05.2006 tarihinden itibaren gegerli olan Seri: VIII, No: 45 sayili
Tebligin, “Kapsam” baslikl1 2°’nci maddesinde, sermaye piyasast mevzuati uyarinca
yapilan degerleme islemlerinde Tebligin 1 no’lu ekinde yer alan Uluslararas1 Deger-
leme Standartlari’na (UDES) aynen uyulmasi ve bunlarin uygulanmasinin zorunlu

oldugu agiklanmistir. UDES, Tiirk¢e’ye gevrilerek Tebligin ekinde verilmistir.

Anilan Teblig, 2499 sayili Kanunun 22’nci maddesinin birinci fikrasinin (o),
(r) ve (t) bentleri ile 30 uncu maddesinin birinci fikrasinin (g) bendine dayanilarak

hazirlanmastir.

Degerleme Standartlari, Uluslararast Degerleme Standartlart Komitesi
(UDSK-IVSC) tarafindan yayimlanmakta ve belirli araliklarla siirekli giincellen-
mektedir. Profesyonel Degerleme Uzmanlarmin deneyimleri ve iilkelerin UDSK
aracilig ile birbirleriyle kurmus olduklar iletisim agi, degerleme disiplinini des-
tekleyen esaslar tizerinde, birka¢ konu harig, halihazirda diinya ¢apinda bir fikir
birligi olustugunu gostermistir. Yerel yasalar ve ekonomik kosullar, duruma gore,

baz1 6zel (ve bazen sinirl) uygulamalar yapilmasini gerektirebilse de, degerleme
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yontem ve tekniklerinin temelleri genelde diinya ¢apinda bir benzerlik gostermek-
tedir. UDSK, bu esaslar1 yaymak ve desteklemek amaci giitmektedir (SPK,2012).

UDES, UDSK tarafindan yayimlanmakta ve belirli araliklarla siirekli giin-
cellenmektedir.

UDES’in gelistirilmesinin ii¢ temel amac1 bulunmaktadir.

1. Sinir otesi islemleri kolaylastirmak, miilkiyetin devri islemleri ile ilgili
olarak alinan kredilerin ve ipotek karsilig1 verilen kredilerin teminat altina alinma-
st i¢in yapilan degerlemelerin giivenilirligi ile finansal bilgilendirme raporlarinin
seffafligin1 saglamak, hukuk davalarini ve vergi sorunlarini ¢6ziime kavusturarak

uluslararasi miilk piyasalarinin gelisimine katkida bulunmak,

2. Diinyadaki degerleme uzmanlari icin yol gosterici olarak ¢aligmak, boy-
lece onlarmn uluslararasi miilk piyasalariin giivenilir bir degerlemeye olan talep-
lerini karsilar duruma gelmelerini saglamak, kiiresel alandaki is diinyasinin fi-

nansal bilgilendirme raporlar1 konusundaki istemlerini karsilamak,

3. Yeni kurulan ve sanayilesmeye yeni baglamis iilkelerin ihtiyaglarimi karsi-

lamak iizere degerleme standartlari ve finansal bilgilendirme raporlar1 saglamaktir.

UDES, degerleme mesleginde Genel Kabul Gérmiis Degerleme Ilkeleri
(GKDI) olarak da taninan kabul gérmiis veya en iyi uygulamay1 temsil etmektedir.

Degerlemelerin, belirtilen standartlar ve GKDI ’ne uygun olarak yapilmasi
amaciyla degerleme uzmanlarinin davranis kurallarinin ahlaki ilkeler, yetkinlik,
aciklama ve raporlama ile ilgili tim boliimlerine uygun hareket etmeleri gerek-
mektedir.

UDES’in ve {iye iilkelerin ulusal standartlarinin karsilikli olarak birbirlerini
destekleyici ve tamamlayici olmasi arzu edilmektedir. UDSK, ulusal ve uluslararasi
degerleme standartlarinin beyanlar1 ve uygulamalar1 arasindaki farklar varsa bun-
larin agiklanmasi gerektigini savunmakta ve biitiin degerleme uzmanlarimin kariyer-
leri siiresince, devamli olarak egitim, Ogretim programlarindan yararlanmalarini

tesvik etmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Tiirkiye’de yasanan ekonomik istikrarsizlik, arsa ve konut gereksinimlerinin
artisi, sosyal giivenlik sisteminin sorunlarinin olmasi ve vergilerin diistikliigii gay-
rimenkulleri her zaman bir giivence aract yapmustir. Gayrimenkul, kisi ve kurulus-
larin tasarruflarini degerlendirdikleri en 6nemli ve en gilivenilir yatirim araglarin-
dan birisidir. Gayrimenkul sektoriiniin ve hukuki alt yapinin son yillarda hizla ge-
lismesine paralel olarak, gayrimenkul degerlemesine olan ilgi de 6nemli 6lgiide

artmistir.

Alim-satimla ilgili kararlarin alinmasindan, miilkiyet haklarinin belirlenme-
sine, finansman ve kredi temininden, gayrimenkul yatirimlariyla ilgili alinan ka-
rarlara kadar ¢ok genis bir yelpazede, karari etkileyen en 6nemli faktor olan gayri-
menkul degerlemesi, iilkemizde de ¢ok biiyiik bir potansiyele sahiptir. Ancak ya-
sal diizenleme olmamasi, sektorde calisanlarin ¢ogunlugunun gerekli egitim ve

tecriibeden yoksun olmasi, piyasanin kalitesini diistirmektedir.

Giiniimiize kadar tilkemizde, kiymet takdir komisyonlari, bilirkigi komis-
yonlart ve 6zel gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan hi¢bir uzmanlik egi-
timi almamis Kisilerce yapilan degerleme hizmetleri, son yillarda gayrimenkule
dayali sermaye arayislar1 sebebiyle ve globallesmeyle giderek 6nem kazanmaya
baslamis ve gelismis iilkelerde bir meslek dali uzmanlik alani1 olmustur. Gelismis
tilkelerde degerleme, mesleki ve etik kurallara ve standartlara uygun objektif ola-
rak uygulanmaktadir. Bunun i¢in ¢ok sayida ulusal ve uluslararasi etkinligi olan

degerleme orgiitleri kurulmustur.

Gayrimenkul degerlemede, uluslararasi standartlara gére, Maliyet Yontemi,
Satiglar1 Karsilastirma Yontemi ve Gelir Indirgeme Yéntemleri kullanilmaktadir.
Gayrimenkuliin 6zelligine, gelen ihtiyaclara, yontemin uygulanabilirligine veya
mevcut verilere gore, yapilacak degerlemede bir veya birden ¢ok yontem kullani-
labilir. Her ti¢ yontem de degerlendirilen gayrimenkuliin 6zelligine gore veri top-
lamay1 ve analiz etmeyi gerektirmektedir. Bu nedenle degerleme siirecinde sz

konusu yontemlerin birbirleriyle oldukga fazla ortak yonleri bulunmaktadir.

Degerleme igin segilecek yontem, degeri saptanacak gayrimenkuliin konu-

muna ve Ozelliklerine gore degismektedir. Yeterli 6lglide benzer 6zelliklere sahip
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yapilar ve imarl parseller i¢in karsilastirma yontemi, otel, fabrika ve benzin istas-
yonu gibi gayrimenkullerde gelir yontemi ile maliyet yontemi uygulanabilir. Bir
gayrimenkuliin degerlemesi yapilirken sonuglarin en az iki yontemle desteklenebi-

lir olmas1 saglanmalidir.

Gayrimenkul degerlemesinin 6neminin her gegen giin arttig1 iilkemizde, de-
gerleme caligmalarinin dogru, giivenilir ve bagimsiz bir seklide yapilmas1 biiylik
onem teskil etmektedir. Uluslararas1 degerleme standartlarina uygun hareket edil-
meli ve gelismis tilkelerde hazirlanmakta olan rapor standartlarinda raporlar mey-
dana getirilmelidir.

Ulkemizde degerleme ile ilgili kavram birligini saglayacak, yontem, etik ve
degerleyicilere iliskin standartlar1 belirleyecek bir orgiitlenmeye gidilmesi; kamu-
nun ve 6zel sektoriin gereksinimlerinin saglikli ve dogru bir sekilde karsilanmasi
acisindan zorunluluk haline gelmistir. Sermaye Piyasast Kurulu’ nun yaptigi ¢a-
lismalar ve yayimladig: tebligler vardir. Ancak bu diizenlemelerin kamuya iliskin
uygulamalar1 da kapsamasi veya kamunun da boyle bir orgiitlenmeye gitmesi ge-
rekmektedir. Gayrimenkul ve diger degerlemeler alanindaki ulusal ve uluslararasi
gelismeleri izlemek, iilkemiz ile etkilesimlerini incelemek, tilkemizdeki degerle-
melerin daha giivenli hale gelmesini saglamak ve kamunun degerleme ihtiyagla-
rinin karsilanmasi i¢in deger haritalari tiretilmeli, istatistik ve arsiv ¢alismalar1 ya-

pilmalidir.

Globallesme ile diinyanin heryerinde ayni hizmet kalitesini saglama zorun-
lulugu, Gayrimenkul Degerleme piyasasinda da kendini ¢ok etkili bir bi¢gimde
gostermektedir. Su anda, uluslararas platformda her iilkenin olusturdugu kendine
ait standartlar (raporlama, sertifika programlar: gibi) ile devam eden gayrimenkul
degerleme, yakin bir gelecekte tiim diinyanin kabul ettigi ortak bir standarda dog-
ru gitmektedir. Ancak Tiirkiye’de, bu konu iizerinde heniiz yeterli bir yasal diizen-
leme yoktur. Diinyadaki gelismelere ayak uydurmak zorunda oldugumuz bir do-
nemde, degerleme piyasasindaki yeniliklerden, iilkemizinde yararlanmasi ve diin-

ya standartlarin1 yakalamasi zorunludur.
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TERIMLER SOZLUGU

Bu calismada kullanilan, ¢alismaya 6zgii olan, ortak bir terminoloji olus-
turmak amaciyla bu baslik diizenlenmistir. Calismada Prof. Orhan YUKSEL’in

“Yapu Islerinde Thale Diizenimiz” kitabindan yararlanilmistir.

ayni sermaye: Nakit degeri olmayan sermaye. Ortaklarca kurulus ya da sermaye
artinmi sirasinda konulan, bir malvarlig1 degeri tasiyan, devredilebilen ve
aktif olarak bilangoya gegirilebilen esya ve biitiin haklardir (Tiirk Ticaret
Kanunu, 2010).

bosluk kaybi: Gelir azalimi. Bir gayrimenkul i¢in bosluk kaybi orani, kiralana-
mamis birimlerinin tim birim sayisina boliinmesiyle elde edilir (Bakir,
2009).

deger: Mal yada hizmetin ederi. Deger, satin alinacak bir mal veya hizmet igin,
alicilar ve saticilar arasinda olusturulan fiyat ile ilgili ekonomik bir kavram-
dir. Deger, gergek bir veri olmayip, bir tanima gore, belirli bir zamanda mal
ve hizmetler i¢in 6denmesi muhtemel bir fiyatin takdirinden ibarettir (Bakur,
2009).

degerleme: Degerin tespiti. Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir
gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdirini ifade eder (SPK, 2006).

efektif briit gelir: Fiili gelir. Potansiyel briit gelirden bosluk ve toplama kayiplari
cikartilip oteki kaynaklardan saglanan gelirlerin toplanmasiyla efektif briit
gelire ulasilir (Giiltekin, 2007).

faydal 6miir: Kullanim 6mrii. Bir yapinin insa edilis bicimine gore, fonksiyonla-
rin1 yerine getirmesi beklenen siiredir (Ureten, 2007).

gayrimenkul: Tasinmaz. Bir yerden bir yere tasimasi olanaksiz olan, duragan
mallar ifade etmektedir (Alptiirk, 2007).

imar durumu: Arsa ve yapi yoniinden bir imar parselinin boyutlarini, sinirlarini,
imar planinda alacagi sekli, yapmin teknik kosullarini,.. (¢cap) belirten bir
belgedir.
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imar plani: Halihazir haritalar iizerine ¢izilen ve arazi pargalarinin kullanilis bi-
cimlerini ve baglica bolge tiplerini gosteren, bagka bir deyisle sehir ve kasa-
banin gelecekte alacagi bicimi gdsteren bit plandir. Belediye sinirlart iginde
kalan yerlerin nazim ve uygulama planlar1 ilgili belediyece yapilir ya da
yaptirilir. Belediye ve miicavir saha diginda kalan yerlerde ise valilik ya da

ilgisince yapilir ya da yaptirilir.

imar program: Belediyeler imar planinin onayini izleyen 3 ay iginde ve bu plani
uygulamak iizere, beser yillik imar programlar1 hazirlarlar. Belediyeler, bu
programi hazirlarken, kendi mali olanaklarin1 gozoniinde tutmak zorunda-
dirlar. Imar programma alinmis olan kisimlarda uygulama ve parselasyon

planlar1 yapilmis ve yetkili makamlarca onaylanmig olmalidir.
imar siniri: Nazim plan siniridir.

irtifak hakki: Kullanim hakki. Bagkasinin arsa, yol, bahge gibi gayrimenkul bir
malindan belirli bir yolda yararlanma hakki, yiikiimlenim hakki (Yiiksel,
2002).

intifa hakki: Yararlanma hakki. Uzerine tesis oldugu tasmmazdan istifade etme
hakkini verir. Tapu siciline tescil ile meydana gelir. Intifa hakki bir baskasina
ait tasinir ve tasinmaz mallar tizerinde kurulan ve hak sahibine genis
kullanma, yararlanma ve idare yetkisi veren bir haktir. Ayni zamanda
tasinmazin semerelerinden de (Kira geliri gibi) yararlanma hakkini igerir. Inti-
fa hakki devredilemez ve miras yoluyla gecemez. Gergek kisi hak sahibinin

omrii boyunca devam eder ve 6liimii ile son bulur (M.K.717.madde).

kapitalizasyon oram: Gelir carpani. Gayrimenkuliin yillik net igletme gelirini si-

rim degerine doniistiiren orandir (Giiltekin, 2007).
malik: Sahip, miilkiyetinde olan.
menkul: Tasinir mal. Tasinmis (Kizilot vd., 2005).

miicavir alan: Komsu alan. Belediye sinirlarina komsu olan ve beldenin gelecek-

te gelismesi bakimindan gerekli goriilen sahalar (Yiiksel, 2002).

nazim imar plani: Varsa bolge veya c¢evre diizeni planlarina uygun olarak haliha-
zir haritalar iizerine, yine varsa kadastral durumu islenmis olarak ¢izilen ve
arazi pargalarinin; genel kullanis bigimlerini, baglica bdlge tiplerini, bolgele-
rin gelecekteki niifus yogunluklarini, gerektiginde yap1 yogunlugunu, cesitli

yerlesme alanlarinin gelisme yon ve biiytikliikleri ile ilkelerini, ulasim sis-
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temleri ve problemlerinin ¢oziimii gibi hususlari gostermek ve uygulama
imar planlarinin hazirlanmasia esas olmak iizere diizenlenen, ayrintili bir

raporla agiklanan ve raporuyla beraber biitlin olan plandir (Yiiksel, 2002).

parsel: Arazi dilimi. Uzerinde imar mevzuatia uygun yalmz bir bina yapilabile-
cek olan arazi pargasidir. Miistemilat ayr1 bina sayilmaz (Yiiksel, 2002).

rayic: Siirlim degeri.

siikna hakki: Oturma hakki. Bir evde veya bir kisminda oturma yetkisi veren irti-
fak hakkina siikna hakki denir. Siikna hakki s6z konusu oldugunda hak sa-
hibi kisi gayrimenkulii kiraya vererek semerelerinden yararlanamaz. Gay-

rimenkuliin tizerinde sadece kullanma hakkina sahip olur. (Boke, 2008).
takdir: Degerlendirme.

takyidat: Kisitlayici, kisitlama. Gayrimenkuliin devredilebilmesine iliskin bir si-
nirlama (Alptiirk, 2007).

tevhit: Birlestirmek, bir araya getirmek.

toplama kaybi: Gelirin tahsil edilememe durumu. Bir gayrimenkul tam doluluk
oraninda olsun ya da olmasin kirada olan birimlerden beklenen gelir topla-
namayabilir. Bu da gelir kaybina neden olur. Buna toplama kayb1 denir (Ba-
kir, 2009).
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EKLER

Ek 1 Gayrimenkul Degerleme Raporu Ornegi



