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OTEL DEGERLEME

OZET

Bu cgalismada, “Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES)’na goére “6zel nitelikli
ticari milkler” sinifinda irdelenen konaklama tesislerinin degerlemesi konusu ele
alinmistir. Oncelikle konaklama kavrami, konaklama tesisleri, deger kavrami ve
tipleri ile gayrimenkul degerleme isleminin ayrintilari incelenerek UDES’e gore otel
degerlemesi anlatiimigtir. Konaklama tesislerini diger gayrimenkullerden ayiran
Ozellikleri isletilen gayrimenkuller olmalari, alternatif kullanim alanlarinin kisitl
olmasi, nakit akislarinin ekonomik ve sosyal etkenlerden etkilenebilir olmasi,
ekipman ve mobilya gibi yuksek maliyet gerektiren bilegsenlerinin olmalandir. Buna
g6re bu tlr mulklerin degerlemesi diger miulklere gére daha farkli yéntemler ve
veriler kullanilarak yapilmaktadir. Calismada bu yontemlere deginilerek bir 6rnek
Uzerinde otel degerlemesi yapilmistir.
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HOTEL VALUATION

SUMMARY

In this study, valuation of hotels-that are categorized as “specialised trading
property” in “International Valuation Standards (IVS)’- was analyzed. Topics of
accommodation, hotels, value and types of value was analyzed and hotel valuation
was explained according to IVS. Hotels are different from other types of real estate,
because; they are operated; their alternative usage are limited; their cash flow are
sensitive to economic and social factors and they have high-cost components like
FF&E. So, valuation of hotels is different from other types of real estate, because;
different techniques and information are used in hotel valuation process. In this
study, hotel valuation techniques was explained with a given example.
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1.GIRIS

Bu bélimde c¢alismanin amaci, c¢alismanin kapsami ve calismanin ydntemi

anlatilacaktir.

1.1 Amag

Gayrimenkul yatirrmi ve kredi islemlerinde profesyonel dederleme hizmeti alimi
Tarkiye’de son 10 yilda sektdr olusturacak dizeyde artmistir. Sektorde faaliyet
gOsteren bir ¢ok firma ya da kisi ilk 6nce degerlemenin emekleme ddénemini
yasamig, yapilan hatalardan ders alan finans kuruluglari ve yatirimcilarin talepleri
geregdi degerleme hizmetinin daha profesyonel hale gelmesi yolunda adimlar atiimis,
degerleme firmalari tarafindan yasal arastirmalarin daha ayrintili yapilmasi, risklerin
net olarak belirlenmesi ve saglikh veri kullanilarak daha dogru deger takdiri
yapilmasi yatirrmci ve finans kuruluslarinin beklentisi haline gelmistir. Sektérde bir
cok degerleme firmasi ile calisan Ozellikle finans kuruluslari aldiklari hizmetin
kalitesini karsilastirabilir ve rapor kalitesine gore degderleme firmasi tercihinde
bulunabilir dizeyde ve vyetkidedir. Buradan sektérde ayakta durabilmek icin
degerleme firmalarinin sunduklari hizmetin kalitesinin dnemi anlasilabilmektedir.
Ozellikle finans kuruluslari géziinde degerleme firmalarinin notlari ézel nitelikli ticari
mulklerin (gelir getiren milkler: otel, alisveris merkezi, hastane vb.) ekspertizinin

uluslararasi kabullere gére dogru yapilip yapiimadidina goére verilmektedir.

Otel degerleme konusu, konut ve ticari vasifli diger miulklere gére daha zor ve
nitelikli teknik bilgi yaninda tecribe gerektiren bir konudur. Sektorde faaliyet
gosteren bir cok profesyonel otel degerlemesinde en saglkli yontemin gelir
kapitalizasyonu yontemi oldugunu bilmekte, belirtmekte fakat saglikh bir bicimde
uygulama konusunda sikintilar gekmektedir. Ulkemizde dederleme konusunda belirli
standartlariin olugsmasi saglayan Sermeye Piyasasi Kurulu tarafindan yeterli goralip
“‘lisansh degerleme sirketi” Unvani verilen firmalarin normal olarak bu konuda en
saglikl sonuca ulasmasi beklenmektedir. Fakat Ulkemizde nitelikli bilgiye
ulasmadaki zorluk, gayrimenkul endekslerinin bulunmamasi, gerceklesmis satis
verilerine ulasilamama ve bazi firma calisanlarinin tecribesizligi vb. etmenlerden
dolayr ayni mulk igin birkac¢ kati bulan farkli deger takdirleri ile karsilasilabilmektedir.

Bu raporlara istinaden kredi kullandiran finans kuruluglari, alim satim islemi



gerceklestirecek olan yatinmci / satici saghkh veriden mahrum kalmakta ve
operasyonel risk ve yatirnm riski artmaktadir. Ayrica farkli deger takdiri yapilan
raporlar sonucu degerleme firmalarinin guvenilirligi sarsiimaktadir. Bu calismada

otel degerleme konusu ayrintili olarak incelenecektir.

1.2 . Kapsam

Gayrimenkul gelistirme ve degerleme konularinda Ulkemizden fazlasiyla ileride olan
Amerika Birlesik Devletler’inde ve diger gelismis Ulkelerde nitelikli bilginin
kullanilarak dogru sonuca ulasiimasi mimkin olabilmektedir. Bu c¢alismada
Ulkemizde bulunan bir konaklama tesisinin degerleme galismasinda dogru sonuca
ulasmayi saglayacak veri tiplerinin tespiti yapilacak ve temini konularinda oneriler
verilecek, son olarak otel dederleme calismasi o6rnekler ile asama asama

anlatiimaya calisilacaktir.

Calismaya teorik acidan destek verecek olan konaklama sektériine ve degerleme
konularina deginilecek, sektore saglikli bakilabilmesi igin Ulke ve bolge &zelinde
veriler degerlendirilecek, tespit edilen problemler icin ¢dézim Onerileri sunulacaktir.
Ulkemizde otel degerleme konusunda basta kendim ve diger sektor profesyonelleri
icin karsilasabilecek vakalarda saglikli yorumlar yapip saglikli kararlar verebilmek

icin bazi ¢cikarimlar yapilacaktir.

1.3 YOontem

Tezin olusturulmasi icin deger, gayrimenkul degerleme, otel, otel degerleme
konularinda yaziimis kitaplar, tezler ve makaleler incelenmis, internet Gzerinden
yurtdigi degerleme sektdrl incelenerek Ulkemizdeki degerleme sektoriinin
eksiklikleri tespit edilmis, sektorde faaliyet gosteren degerleme firmalarinin
yoneticileri ve degerleme uzmanlari ile bazi kredi kurumlarinin ilgili birimlerinde
calisan personeli ile milakat yapilmistir. Ayrica literatiirde agik¢a yer almayan ve

sahada degerleme tecriibesi ile elde edilen bilgiler de kullanilmistir.



2.TEORIK GERGEVE

2.1. Oteller /| Konaklama Tesisleri

Bu bdlimde otellerin tanimi, otelcilik tarihi, Dunya’da otel yildizlarinin anlami ve
gecerli olan diger otel siniflandirmalari, Turkiye’de konaklama tesislerinin yasal
siniflandirmasi, konaklama tesisi tlrleri, tlrlere goére yasal agidan zorunlu ve/veya
islevsel ozellikleri, konaklama tesisi imari ve isletimi icin gerekli yasal ve fiziksel
sartlar, konaklama tesisi imari, konaklama tesisi isletimi, konaklama sektorinin
Ozellikleri, Turkiye’de konaklama sektorl ile ilgili istatistiki veriler ve degerlendirme

anlatilacaktir.

2.1.1. Otel Tanimi

Wikipedia [1] isimli internet ansiklopedisine gore, otel kelimesinin sézIlk anlami
“vapisi, teknik donanimi, konforu ve bakim kosullari gibi maddi, sosyal dederi,
personelin hizmet kalitesi gibi moral elemanlariyla tercih edilebilir nitelikte gegici
konaklama ve kismen beslenme ihtiyaglarini bir (cret karsiliginda hizmet olarak
kabul eden ekonomik, sosyal ve sosyal disiplin altina alinmis isletmeler”, Turk Dil
Kurumu So6zligl’'ne [2] gbre ise “yolcu ve turistlere geceleme imkani saglamak,
bunun yaninda yemek, eglence gibi tirlii hizmetleri sunmak amaciyla kurulmus

isletme” olarak gegcmektedir.

2.1.2. Otelcilik Tarihi

insanlik tarihine bakildiinda modern g¢agdan &nceki caglarda konaklama
ihtiyacinin, ticari, dini ve askeri nedenler sebebiyle ikamet edilen yerlesimin digina
cikildiginda dogdugu goértlmektedir. Cagimizda ise sanayinin gelismesi, kisi basina
disen gelirin artmasi, refah dizeyinin ylkselmesi ve insanlarin bos zamaninin
artmasi ile sayilan ¢ nedene ek olarak turizm kavrami ortaya ¢ikmistir. Ginimuzde

bu kavramin bir sektor haline geldigi sdylenebilir [3]

ilk otelin hangi tarihte acildigi hakkinda net bir bilgi mevcut degildir. ilk otellerin
seyahat edenlere hizmet eden 6zel miulkiyete tabi konutlar oldugu kaynaklarda
belirtiimektedir [4]. Han, taverna ve daha sonraki donemlerde otel olarak adlandirilan

konaklama isletmelerinin, ticaret, seyahat ve endustrinin gelismesine paralel olarak



gelistigi bilinmektedir [5]. Buginkl kullanima yakin sekildeki konaklama tesislerinin

tarihinin yaklagik 200 yil 6ncesine dayandigi tespit edilmigtir [4] .

Orta Cag dodneminde ingiltere’de faaliyet gdsteren hanlar, Avrupa otelciliginin
Oonclusu olmus, “otel” terimi 1760 yilindan sonra kullaniimaya baslanmigtir [6] . Daha
sonra 19. ve 20. yulzyillarda liks oteller insa edilmis ve ticari seyahatlerde
kullaniimak Gzere o gunkd ulasim sekline goére tren istasyonlari yakinlarinda yeni
oteller kurulmaya baslanmistir. Glinimuzde 6nemli bir sektér haline gelen bu tir
isletmeler, daha ¢ok, zincir otel isletmeleri seklinde diinyanin bir cok yerinde hizmet

vermektedir [7]

o D

Sekil 2. 1: Istanbul, Beyoglu’'nda bulunan Pera Palas Oteli

Kaynaklara gére bugunku Turkiye sinirlari iginde Avrupa’dan daha dnce konaklama
tesisleri gelismistir. Kervansaray adi verilen tesislerin yolcularin her tirll
gereksinimlerinin karsilanabildigi sekilde hizmet verdigi bilinmektedir. Turkiye'de
modern anlamda ilk otel 6rnegdi 1892 ‘de istanbul, Beyoglu’nda kurulan Pera Palas
(Sekil 2. 1) Oteli'dir. Pera Palas Oteli’ni daha sonra acilan Tokatliyan Oteli izlemistir
[6]. Daha sonra gelisen sehirlerde otel intiyaci dogmus ve sayi ve kalite agisindan
olumlu gelismeler yasanmistir. Ulkemizde yabanci kaynakli ve yerel otel zincirlerinin

artmaya basladigi gértlmektedir.



21.3. Diinyada Otel Yildizlarinin Anlami ve Gegerli Olan Diger Otel
Siniflandirmalari

Asagidaki tanimlar yildiz grubuna goére otellerden beklenilebilecek 6zellikleri isaret

etmektedir. Tanimlar bir cok kaynaktan alinan genel bilgiyi icermektedir [8].

1 Yildiz : “Ekonomi (Economy)” kelimesi ile tanimlanmaktadir. Oncelikli kaygisi
maliyet olan ve butgesini distinen yolcu igin asgari 6zellikli tesislerde, temiz ve ek

Ozellik olmayan konaklama arz etmesi beklenmektedir.

2 Yildiz: “Deger (Value)”’ kelimesi ile tanimlanmaktadir. Bu tir kisitli hizmet sunan
tesislerin temiz ve basit konaklama hizmeti arz etmesi beklenmektedir. Bu tir
tesislerde bazi ig hizmetleri(business sevices) verilse dahi genellikle; toplanti odasi,
bagaj tasima servisi, fitness salonu ve rekreasyon alani bulunmamaktadir. Tesis
icinde yemek imkani kahve ve basit kahvalti hizmeti ile sinirli olmaktadir. Odalarda

genellikle 6zel banyo, telefon, TV gibi sinirli konfor kosulu saglanmaktadir.

3 Yildiz : “Kalite (Quality)” kelimesi ile tanimlanmaktadir. 3 yildizli tesislerde daha iyi
stil, konfor ve kigisel hizmete dnem verilmektedir. Genellikle tesis icinde yemek
hizmeti, bir havuz ve/veya fitness center, hediyelik esya dikkani ve bagaj tasima
hizmeti saglamaktadir. is yolcugu yapan kisiler igin genelde toplanti odasi/konferans
salonu vb. ek hizmetler sunulmaktadir. Odalar ek konfor kosullari saglamaktadir ve

dekorasyon ve konfor konularinda daha dikkatli davraniimistir.

4 Yildiz: “Seviyeli (Superior)” kelimesi ile tanimlanmaktadir. Bu tir liks tesisler
cogunlukla 1.sinif bir lokanta, dinlenme salonu, 24 saat oda servisi sunmaktadir.
Hizmet igerigine bagaj tasima hizmeti, kisiye 6zel gorevli (concierge'), ve arag park
etme(valet parking) hizmeti de genellikle dahildir. Tim ig ihtiyaclarini karsilamak igin
gerekli hizmetin sunuldugu ve glincel teknolojik donanima sahip konferans salonu
da sunulan hizmetler arasindadir. Genel alanlar ve odalar itina ile tasarlanmis ve
yuksek kaliteli malzemeler ile insa edilmiglerdir. Odalar genelikle modaya uygun
mobilya ile ddésenmis, yilksek kaliteli yatak ve banyo Grinleri ve gesitli konfor

ozellikleri sunulmaktadir.

5 Yildiz : “Ayricalikli (Exceptional)” kelimesi ile tanimlanmaktadir. DUnyadaki en iyi
oteller oldugu ifade edilmektedir. 5 yildizli konaklama “liks techizat”, “Ustlin hizmet”
ve “en yuksek konfor standartlar” ifadeleri ile tanimlanmaktadir. 5 yildizli oteller
mimaride ve i¢ dekorasyonda Ozgunlik, dekorasyon ve ingaatta birinci sinif

malzeme kullanimi ve taze cgicekler ve bol bitki kullanimi gibi diger 6zel rétuglarin

! concierge (eng): miisterilerin kisisel hizmetleriyle ilgilen otel gérevlisi[9]



bulundugu tesis ile hizmet sunmaktadir. Bu tir mulklerde muisteri basina yiksek
personel orani bulunmakta, gurme diizeyinde yemek hizmeti sunulmakta ve 24 saat
oda servisi verilmektedir. Odalar genis ve ferah olup, en iyi mobilya ile ddsenmistir.
Ozel yatak ve banyo Urlnleri igermektedir. Odadaki imkanlar arasinda genellikle
yuksek hizli internet erisimi ile CD/DVD oynaticilari sunulmaktadir. 5 yildizli tesisler
sayllan olanaklara ilave olarak teniz kortu ve golf sahasi gibi spor/eglence/dinlenme
tesisleri de sunmaktadir. Tesis icinde genellikle spa hizmeti, birinci sinif fitness

center ve havuz da bulunmaktadir.

Dinya’da gecgerli olan diger otel siniflandirmalari asagida verilmistir. Otel
rezervasyonu ile ilgili internet sayfalarindan[10] edinilen bilgiye goére asagidaki
siniflandirmalara gore pazarlama yapilmaktadir.

Fiyata gore :

-Bltce/ Ekonomi otelleri (2 yildiz)

-Orta Ucretli oteller (2 ve 3 yildizh)

-Butik oteller (3 ve 4 yildiz)

-LUks oteller (4 ve 5 yildizh)

Tatil seyahati:

-Resortlar (3-4-5 yildizl)

-Spa Otelleri ve Resortlari (3-4-5 yildizli)
-Suit oteller (2 ve 3 yildizh)
-Casino/Kumarhane oteller (3-4-5 yildiz)

-Hayvan dostu oteller (3 ve 4 yildizli)

Aile seyahati:
-Uzatiimis tatil (extended stay) otelleri (2 ve 3 yildiz)
-Suit oteller (2 ve 3 yildizh)

-Hayvan dostu oteller (3 ve 4 yildizli)
Is seyahati:
-Toplanti planlanan oteller (3 ve 4 yildizl)

-Kurumsal oteller (3 ve 4 yildizh)



-Havaalani otelleri (3-4-5 yildizli)

-Uzatiimis tatil (extended stay) otelleri (2 ve 3 yildiz)

Liiks seyahat:

-Resort (3-4-5 yildizl)

-LUks oteller (4 ve 5 yildizli)
-Casino/Kumarhane oteller (3-4-5 yildizli)

-Butik oteller (3 ve 4 yildiz)

2.1.4. Tirkiye’de Konaklama Tesislerinin Yasal Siniflandirmasi

12/3/1982 tarihli ve 2634 sayih “Turizmi Tesvik Kanunu”nun 37 nci maddesinin (A)
bendinin (2) numarali alt bendi hikmd uyarinca hazirlanan “Turizm Tesislerinin
Belgelendirimesine ve Niteliklerine iliskin Yénetmelik’e gdre turizm tesisleri fiziksel

Ozellik ve verilen hizmete gore siniflara ayrilmistir.

Siniflandirma ¢alismasi hakkinda yénetmelikten alinti asagida yer almaktadir:

“Yonetmelige gore siniflandirma g¢alismalari igin tesisin tir ve sinifinin nitelikleri,
kapasitesi, fiziki 6zellikleri, kullanilan malzemenin standardi, isletme ve hizmet kalitesi
ile personelin nitelikleri ve egitim dlzeyi gibi kriterlerin yer aldigi, puanlama sistemine
dayali, Bakanlik¢a hazirlanan degerlendirme formlari tesiste Siniflandirma
Komisyonu'nca uygulanir.
Siniflandirma galismalari sonucunda; st sinif igin belirlenen puan barajini asan Ustin
hizmet diizeyindeki isletmelere yeni sinifin gerektirdigi asgari fiziksel niteliklere
bakilmaksizin bir Gst sinifi, nitelikleri diistik olanlara ise asgari fiziksel niteliklerini
tasidiklari sinifin bir alt sinifi verilir.
Ust sinif igin belirlenen puan barajini agtidi igin bir Gst sinif verilen tstiin hizmet
diizeyindeki isletmelerden, ayrica yeni sinifina gére hizmet artirici unsurlar
istenilmez.” [11]
Yonetmelikte konaklama tesisleri; oteller (1 ila § yildizli), moteller, tatil koyleri,
pansiyonlar, kampingler, apart oteller, hosteller olarak siniflandiriimistir. Ayrica 6zel

tesisler olarak da bir siniflandirmaya gidilmistir [11] .

Tez icinde daha cok oteller, tatil kdyleri ve 6zel tesislerin (butik otel vb.) degerlemesi
hakkinda bilgiler verilecektir. Fakat tezde yer alan bilgiler ile diger konaklama

tesislerinin degerlemesi hakkinda ¢ikarimlar yapmak s6z konusu olabilecektir.



Konaklama Tesisi Tiirleri, Yasal Agidan Zorunlu ve/veya islevsel Ozellikleri

Oteller

Yonetmelikte[12] otel tanimi; “Asil fonksiyonlari musterilerin konaklama ihtiyaclarini
saglamak olan, bu hizmetin yaninda, yeme-igme, spor ve eglence ihtiyaglari igin
yardimci ve tamamlayici birimleri de blinyelerinde bulundurabilen tesisler” seklinde
verilmistir.Yonetmelikte oteller 5 sinifa ayrilmistir (1 ila 5 yildizli oteller). Mimari
sartlar ve verilen hizmetler ile ilgili standartlar belirlenmistir. Asagidaki gizelge (2.1.)

yonetmelikte belirtilen standartlara gére hazirlanmistir[13].

Gizelge 2. 1: ligili Yénetmelige(2005) Gére Otel Standartlari — | [13]

YILDIZ SAYISI
OZELLIK 1 2 3| 4 |s
A[1ODA(EN AZ) 10 [ - - - [120
2|RUZGARLIK /HAVA PERDESI/ DONER KAPI VB. VAR | VAR | VAR [ VAR |VAR
3|RESEPSIYON/LOBI VAR | VAR | VAR | VAR |VAR
4|KAHVALTI SALONU/ OTURMA SALONU VAR | VAR | VAR | VAR [VAR
5|1 ADET YONETIM ODASI VAR | VAR | VAR | VAR [VAR
6[MUSTERI ASANSORU VAR | VAR | VAR | VAR |VAR
7|BUFE(06-24 SAATLERI ARASI) VAR | VAR [ VAR | VAR |VAR
8|iLK YARDIM DOLABI VAR | VAR | VAR | VAR [VAR
9|ODALARDA TELEFON(DISARI ILE BAGLANTILI) VAR | VAR [ VAR | VAR (VAR
10[EMANET KASASI VAR | VAR | VAR | VAR [VAR
11|NITELIKLI TABAN DOSEMESI VAR | VAR [ VAR | VAR (VAR
B| 1|GENEL MAHALLERDE KLIMA VAR | VAR | VAR [VAR
2|KAT OFISI/DOLAP VAR | VAR | VAR [VAR
3|ODALARDA SAC KURUTMA MAKINESI VAR | VAR | VAR |VAR
4|ODALARA ICECEK HIZMETI VAR | VAR | VAR [VAR
C| 1|ODALARDA KLIiMA VAR | VAR |VAR
2|LOBIDE VEYA DIGER SALONDA OTURMA IMKANI VAR | VAR [VAR
3|ILAVE YONETIM ODASI VAR | VAR [VAR
4|ODALARDA TV VAR | VAR [VAR
5|0DALARDA MINIBAR VAR | VAR [VAR
YUZME HAVUZU VEYA 2.SINIF LOKANTA VEYA
KAFETERYA VEYA EN AZ 50 KiSILIK COK AMAGLI VAR | VAR [VAR
6[SALON
7|CAMASIR YIKAMA/UTULEME HIZMETI VAR | VAR [VAR
855555\\{@\(% ISLEMLERLERINDE BILGISAYAR var | var lvar
9)24 SAAT BUFE HIZMETI VAR | VAR [VAR
D| 1|KABUL HOLUNDE TELEFON KABINLERI VAR [VAR
) m$¢§,|\ITEX§EAoiFS</E;\ITlL| MUSTERI ASANSORU(2 VAR [vaR
3|ODALARDA VE GENEL MAHALLERDE KLIMA VAR [VAR
4|0DALARDA YATAK ORTUSU, MINIBAR, KASA VAR [VAR
5/6-24 SAATLERI ARASINDA ODA SERVISI VAR [VAR
6|KURU TEMIZLEME / TERZI HIZMETI VAR [VAR
7|HER KATTA KAT OFISi VAR [VAR
8|SATIS MAGAZASI VAR [VAR




Gizelge 2. 1’in Devamu: ilgili Yonetmelige(2005) Gore Otel Standartlari — 11 [13]

YILDIZ SAYISI
OZELLIK 1 2 3 4 5
D
o e VAR |VAR
9[CESITLI DILLERDE YAYIN BULUNAN OKUMA BOLUMU
10|EN AZ 100 KiSILIK LOKANTA VAR |VAR
11|24 SAAT DOKTOR HiZMETI / REVIR VAR |VAR
12|BAGAJ ODASI/ EMANET HIZMETI VAR |VAR
13|SERVIS MERDIVENI VEYA SERVIS ASANSORU VAR |VAR
14{EGITIM ALMIS PERSONEL(EN AZ % 15 ORANINDA) VAR
15|EGITIMLI VE EN AZ 5 YIL TECRUBELI IDARI PERSONEL VAR [VAR
TELEFON, FAKS, INTERNET BAGLANTILI BILGISAYAR e s
16|CALISMA SALONU
17|O0DALARA MESAJ BIRAKABILME SISTEMI VAR [VAR

Gizelge 2. 1’in Devamu: ilgili Yonetmelige(2005) Gore Otel Standartlari — I [13]

YILDIZ SAYISI
OZELLIK 1121 3 4 5
D|18 |EN AZ 100 KiSILIK COK MAKSATLI SALON VE FUAYESI
KAPALI YUZME HAVUZU
ACIK YUZME HAVUZU
- ) . . UNi | UNI
EN AZ 100 KISILIK KAPALI SALON(TIYATRO KABARE SINEMA ICIN) TE- | TE-
EN AZ 100 KISILIK KONFERANS SALONU/FUAYE/2 GALISMA LA RS
ODASI/VE SEKRETERLIK/SIMULTANE TERCUME HIZMETI D'EIN gllz';‘\l
EN AZ 100 KiSILIK GECE KULUBU/DISKOTEK EN | EN
ALETLI JIMNASTIK / AEROBIK YA DA BILARDO SALONU/ AZ3 | AZ
SAUNA(ALARM SISTEMLI) /TURK HAMAMI/ MINI GOLF/ TENIS YA DA ADE 13 ADE
VOLEYBOL SAHASI/ TRAMBOLIN/ BOWLING SALONU/ GO-KART DI DI
PISTi/ KAYAK VE DENIZ SPORLARI/ SQUASH SALONU VB. VAR | VAR
UNITELERDEN EN AZ 3 ADEDI
PASTA VE iCKI SERVISI VERILEN EN AZ 100 KISILIK SALON
ALAKART HiZMET VEREN AYRI BIR LOKANTA
KAFETERYA VE SNACK BAR
KAPASITEYLE ORANTILI MUSTERI ASANSORU(1 KATTAN FAZLA
f VAR
E| 1|isE)
ODALARDA GALISMA MASASI/YATAK BASUCUNDA MERKEZI VAR
2[AYDINLATMA DUGMESI VE PRiZ / BOY AYNASI
3|ODALARDA BORNOZ VB. GEREKLI TEMiZLIK URUNLERI VAR
4|BANYOLARDA RESEPSIYON ILE BAGLANTILI TELEFON VAR
5(BELLI ORANDA TUTUN iCILMEYEN ODA DUZENLEMESI VAR
6[D18'E ILAVE 3 ADET UNITE VAR
7[24 SAAT ODA SERVISI VAR
GARAJ VEYA UZERI KAPALI OTOPARK VE BOLUMDE 24 SAAT VAR
8|GOREVLI PERSONEL
9|uYDU /VIDEO YAYINI+ BELLI ORANDA ODADA INTERNET IMKANI VAR
10|KUAFOR VAR
11[SATIS MAGAZALARI VAR
12|EGITIM ALMIS PERSONEL(EN AZ % 25 ORANINDA) VAR
13|ALAKART LOKANTA VAR
DENEYIMLI PERSONELCE VERILEN MUSTERI e
14|iLISKILERI/DANISMANLIK HIZMETI
15|KAT KORIDORLARINDA TELEFON VAR




Bir 6nceki yonetmelikte [14] (Bakanlar Kurulu, 2000) asagidaki tabloda yer alan otel
yildizlarina gére en az oda sarti yer alirken gtincel yénetmelikte sadece 1 yildizli (en
az 10) ve 5 yildizli oteller (en az 120) i¢in oda sayisi sarti belirtilmistir.

Cizelge 2. 2. 2000 Yilinda Cikan Yoénetmelige[14] Gore, Yildizlara Gére Gerekli En
Az Oda Sayisi

YILDIZ SAYISI
OZELLIK 1% 2% 3* 4+ 5*
ODA(EN AZ) 10 20 40 80 120

1 Yildizh Otel: Yoénetmelige gore 1 vyildizli otel; en az 10 odasi olan ve
kahvalti/oturma salonu, resepsiyon boélimi ve ydnetim odasi bulunan konaklama

tesisi olarak tanimlanmistir [13] .

2 Yildizh Otel: Yonetmelige gore 2 yildizhi otel; 1 yildizli otel sinifinda yer alan
Ozelliklere ek olarak genel mahallerde klima, katlarda kat ofisi, odalarda icecek

servisi ve sa¢ kurutma makinesi bulunan konaklama tesisi olarak tanimlanmistir[13] .

3 Yildizh Otel: Yonetmelige gore 3 yildizh otel; 2 yildizli otel sinifinda yer alan
Ozelliklere ek olarak iklim kosullarina goére odalarda klima sistemi, yatak sayisinin
ylzde yirmi besi oraninda oturma imkaninin, lobide ya da ayri dizenlenmis oturma
salonunda saglanmasi, ilave bir yonetim odasi, odalarda televizyon, odalarin yuzde
ellisinde mini bar ile mevcut yiyecek ve icecek turlerine uygun servis malzemesi
bulundurulmasi, yuzme havuzu veya ikinci sinif lokanta veya kafeterya veya kKisi
basina en az 1.2 metrekare alan disecek sekilde en az elli kisilik cok amagli salon,
camagir yilkama ve Utuleme hizmeti, rezervasyon iglemlerinin bilgisayarla yapilmasi,

yirmidort saat bife hizmeti bulunan konaklama tesisi olarak tanimlanmistir [13] .

4 Yildizhh Otel: Yonetmelige gore 4 yildizh otel; 3 yildizli otel sinifinda yer alan

Ozelliklere ek olarak ;

“1) Kabul holiinde telefon kabinleri,

2) Musterilerin inecegdi veya cikacagi kat sayisinin ikiden fazla olmasi halinde otelin
kapasitesiyle orantili, misteri asansord,

3) Odalarda ve genel mahallerde klima,

4) Odalarda; yatak ortiisti, mini bar, kiymetli esya kasasi,

5) 06:00-24:00 saatleri arasinda oda servisi,

6) Kuru temizleme ile terzi hizmeti,

7) Her katta kat ofisi diizenlemesi(Ayrik yerlesimler seklinde diizenlenmis tesislerde
hizmetin aksamamasi kaydiyla kat ofisinin her katta bulunmasi zorunlu degildir.),
8) Satis magazasi,

9) Cesitli dillerde; slreli yayin, kitap gibi dokiimanlarin yer aldigi okuma mabhalli,

10) Kapasitesi yUz kisiden az olmamak kaydiyla, tesis yatak kapasitenin ylzde ellisine

10



hizmet veren lokanta,

11) Surekli doktor hizmeti ve revir, musterilerin bu konuda bilgilendiriimesi,

12) Yeterli biyuklikte bagaj odasi ve bu mahalde emanet hizmeti,

13) Servis merdiveni veya asansori, (ayrik yerlesimler seklinde diizenlenmis
tesislerde servis merdiveni veya asansorl bulundurulmasina iliskin esaslar
Bakanlikga belirlenir.)

14) Personel sayisinin en az yizde onbesi oraninda konusunda egitim almis
personel,

15) idari personelin konusunda egitimli veya en az bes yil deneyim sahibi olmasi,
16) Telefon, faks, internet baglantili bilgisayar gibi biiro hizmetlerine yonelik galisma
ofisi,

17) Odalara; mesaj birakabilme sistemi ya da buna yonelik hizmet verilmesi.

18) Ayrica;

- Kisi basina en az 1.2 metrekare alan dugecek sekilde en az yuz kigilik cok amacli
salon ve fuayesi,

- Kapali ylizme havuzu,

- Acik yliizme havuzu,

- En az yiz kisi kapasiteli kabare, tiyatro, sinema etkinliklerinin yapilabilecegi kapall
salon,

- Kisi basina en az 1.2 metrekare alan diisen, en az yuz kisilik konferans salonu,
fuayesi, salon ile baglantili en az iki calisma odasi, sekreterlik ve similtane tercime
hizmetleri,

- Kisi basina en az 1.2 metrekare alan dusecek sekilde en az yuz kisilik gece kullibd,
diskotek veya benzeri eglence imkani veren ayri bir salon,

- En az kirk metrekare buyuklikte aletli jimnastik, aerobik veya bilardo salonu, alarm
sistemi bulunan sauna, Tirk hamami, mini golf, tenis veya voleybol sahasi, trambolin,
bowling salonu, go-kart pisti, kayak ve deniz sporlari, squash salonu veya benzeri
imkanlar saglayan Unitelerden en az li¢ adedi,

- Pasta ve icki servisi verilen en az yiz kisilik salon,

- Turk mutfagindan en az beser adet sicak ve soguk yemekler ile tatl ¢esitlerinin de
sunuldugu alakart hizmet verilen ayri bir lokanta,

- Kafeterya ve snack bar,

Unitelerinden en az G¢ adedi”

bulunan konaklama tesisi olarak tanimlanmistir [13]
5 Yildizli Otel: Yonetmelige gore 5 yildizli otel;

“yerlesme durumu, yapli, tesisat, donatim, dekorasyon ve hizmet standardi olarak
Ustln 6zellikler gdsteren, doért yildizli oteller igin aranilan sartlarla birlikte asagdida
belirtilen nitelikleri tagiyan en az ylzyirmi odali otellerdir.

1) Musterilerin inecegi veya ¢ikacagi kat sayisinin birden fazla olmasi halinde otelin
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kapasitesiyle orantili misteri asansora,

2) Odalarda; galisma masasi, yatak bas ucunda merkezi aydinlatma diigmesi ve priz,
boy aynasi,

3) Odalarda; bornoz, dis temizlik kiti, tek kullanimlik terlik, dikis kiti, ayakkabi silecedgi,
cilasi, dus kopligu, makyaj temizleme pamugu, kutu kagit mendil, semsiye gibi en az
bes adet amblemli malzeme,

4) Banyolarda; resepsiyonla baglantili telefon,

5) Alti odadan az olmamak Uzere oda kapasitesinin asgari ylizde besi oraninda tittin
Urtinleri icilmeyen oda diizenlemesi,

6) Bu maddenin (d) bendinin 18 numarali alt bendinde belirtilen Gnitelerden, ilave
olarak en az U¢ adedi,

7) Yirmidoért saat oda servisi,
8) Garaj veya uzeri kapali otopark, bu mahallerde yirmidort saat gorevli personel,

9) Odalarda; uydu veya video yayinlari ile oda sayisinin yiizde onu oraninda internet
imkani saglanmasi,

10) Bay ve bayan kuaféra,
11) Satis magazalari,

12) Personel sayisinin en az yuzde yirmibesi oraninda konusunda egitim almis
personel,

13) Alakart lokanta,

14) Resepsiyondan ayri bir mahalde musteri iliskileri, danismanlik gibi hizmetlerin
deneyimli personel tarafindan saglanmasi,

15) Kat koridorlarinda resepsiyonla baglantili telefon”

bulunan konaklama tesisi olarak tanimlanmigtir [13] .
Diger Konaklama Tesisleri

Ozel Tesisler: Yoénetmeligin 42. ve 43. maddelerinde 6zel tesisler hakkindaki
sinirlandirmalar belirtilmigtir. 1 den 5’e kadar olan yildizli siniflandirmaya giremeyen
fakat yliksek niteliklere sahip olan tesisler “6zel tesisler” olarak adlandiriimistir. Ozel

tesisler basligi ydonetmelikte “6zel tesisler” ve “butik oteller” olarak ayrilmistir [13] .

“Ozel tesisler”, yénetmelikte belirlenmig olan turleri veya nitelikleri saglayamayan,
ancak yapl, sokak, doga, sanat, tarih gibi 6zelliklerden en az biri bulunan, deneyimli
veya konusunda egitimli personel ile nitelikli hizmet sunulan, ya da, yonetmelikte
belirlenmig olan tirleri veya nitelikleri saglayamayan, 6zgunlik, Ustin hizmet, ulusal
veya uluslararasi gohret gibi nitelikleri nedeniyle isletme 6zelligi arz eden, deneyimli

ve konusunda egitimli personel ile nitelikli hizmet sunulan tesislerdir[13] .

“Butik oteller”, yapisal 6zelligi, mimari tasarimi, tefris, dekorasyon ve kullanilan
malzemesi yonliinden 6zgunlik arz eden, isletme ve servis yonliinden Ustin standart
ve yuksek kalitede, deneyimli veya konusunda egitimli personel ile kisiye 6zel
hizmet verilen ve belirli nitelikleri tasiyan en az on odali otellerdir. Modern,

reprodiiksiyon, antika gibi 06zelligi olan mobilya ve malzemeler ile tefris ve
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dekorasyon, bes yildizli otel odalari i¢in belirlenen nitelikleri tagiyan konforlu odalar,
kapasiteye yeterli kabul holl, kahvalti salonu, oturma salonu, yénetim odasi, alakart
lokanta, genel mahallerde klima sistemi, yirmidért saat oda servisi, gamasir yikama
ve kuru temizleme hizmeti, otopark hizmeti, odalara, miusteri tarafindan segilen en
az bir adet glnlik gazete servisi bu tesislerde olmasi gereken 6zellik ve hizmetlerdir
[15]

Tatil Koyleri: Yonetmeligin 21. maddesinde tatil kdyleri hakkindaki sinirlandirmalar
belirtiimistir. Maddeye go6re tatil koyleri dogal guzellikler igerisinde, rahat bir
konaklama yaninda gesitli spor, eglence ve satis hizmetlerinin de saglandigi yaygin
yerlesim dizeninde, egimli arazilerde kottan kazanilan katlar da dahil olmak Uzere
en fazla U¢ kath yapilardan olusan ve en az seksen odall tesisler olarak
tanimlanmistir. Tatil kdylerinde, dogal varliklar ile yoresel dederlerin korunmasina da
6zen gosterilerek nitelikli cevre dizenlemesi yapilmasi gerektigi yine ayni maddede
belirtilmistir. Tatil kdyleri 4 ve 5 yildizlh olarak ayrilmistir. Ozellikleri yonetmelikte
belirtilmistir [16] .

Bilesik Tesisler : Bilesik tesisler ydnetmelikte [13] (2005) “Turizm kentleri”, “Turizm
kompleksleri” ve “Tatil merkezleri” olarak ayrilmigtir ve ayrintili agiklamalari asagida

yer almaktadir.

Turizm kentleri; “kiltiir ve turizm koruma ve gelisim bélgesi olarak ilan edilmis
yerlerde, plan kararlariyla sinirlari  belirlenmis, ybnetmelikte tanimlanan ve
miistakilen belgelendirilebilen tlirlerin bir veya birkagiyla birlikte Kkdiiltir, egitim,
eglence, ticaret, konut ve her tiirlii teknik ve sosyal alt yapi alanlarindan bir veya

daha fazlasini kapsayan, tek bir ana yatirimciya tahsis edilen yerlesimlerdir.” [13]

Turizm kompleksleri; kongre ve sergi merkezi ile buna ilave olarak bu
Yoénetmelikte tanimlanmis olan golf tesisleri, eglence merkezleri, temall parklar,
termal tesisler, apart otel, en az ylz adet yatin barinabilecegi yat limani, saglikli
yasam tesislerinden en az U¢ adedini blinyesinde bulunduran tesislerdir. Kongre ve
sergi merkezi ile segenekli tirlerden en az ikisinin tamamlanarak isletmeye hazir

hale getiriilmesi durumunda tesise kismi turizm igletmesi belgesi verilebilir. [13]

Turizm kompleksleri diger tanimi; “binyesinde konaklama tesisi olarak en az
besyliz yatak kapasiteli olmak kaydiyla bes yildizli otel veya beg yildizli tatil kbyi ile
yine biinyesinde kongre ve sergi merkezi veya eglence merkezi bulunan tesislerdir.
Tesiste en az ikiylzelli adet yatin barinabilecegi yat limani yapilmasi durumunda

ilave olarak apart otel yapilabilir. Komplekste bulunmasi zorunlu olan (initelerden
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birinin tamamlanarak igletmeye hazir hale getirilmesi durumunda tesise kismi turizm

isletmesi belgesi verilebilir. “ seklindedir. [13]

Tatil merkezleri, “miisterilerin konaklama, yeme-icme, eglence, dinlenme ve spor
ihtiyaglarini karsilayan, kurulug yeri veya isletmesi &6zelligi geredi yardimci ve
tamamlayici birimleri de blnyelerinde bulundurabilen, imar planlarinda turizm igin
ayrilmig alanlarda, her otelin biitiind icin ayri miilkiyet, irtifak ve intifa haklarina
imkan taniyan en az binikiytzelli odali tesislerdir. Bu tesisler, tatil merkezi otelleri
veya apart oteller ile bu otellere hizmet veren ortak kullanim alanlarindan olusur.
Tatil merkezi otelleri timdii (¢ yildizli oteller veya timii dért yildizli oteller igin
belirlenmis olan asgari nitelikler ile ybnetmelikte belirtilen asgari nitelikleri
tasimaktadirlar{13] .”

Yonetmelikte ayrica termal tesisler, saglikli yasam tesisleri, golf tesisleri, kongre ve
sergi merkezleri, rekreasyon tesisleri (edlence merkezleri, temali parklar), kirsal

turizm tesisleri (giftlik evi-kOy evi, yayla evi, dag evi) vb. siniflar bulunmaktadir [13]

2.1.5. Konaklama Tesisi iman ve isletimi igin Gerekli Yasal ve Fiziksel Sartlar
Konaklama tesislerinin ingsa edilmesi ve isletiimesi icin gerekli yasal kosullarin

saglanmasi gerekmektedir. Asagida bu konulara deginilmistir.

Konaklama Tesisi iman

3194 sayili imar Kanunu ve ilgili yénetmeliklere gore imar yetkisine sahip ilgili
kurumlarca hazirlanan ve Ust Olgekli planlara uygun olarak uygulama imar plani
veya mevzi imar planina istinaden yine ilgili kurumlarca verilen yapi ruhsati ve onayli
mimari projeye gore konaklama tesisi ingaati yapilabilmektedir. Yonetmelikler ve
planlarda belirtilen mimari sartlara goére; insaat nizami, kat sayisi, blyUklik vb.

sinirlamalar belirlenerek tesisler inga edilmektedir.

Konaklama Tesisi isletimi

Turkiye’de konaklama tesisleri, isletim izni alinan kurumlara goére iki tlrde

degerlendirilmektedir:

a) Yerel Yonetimlerin Denetimindeki Konaklama isletmeleri:
b)Turizm Bakanh@i Denetimindeki Turistik Konaklama isletmeleri:
a) Yerel Yénetimlerin Denetimindeki Konaklama isletmeleri:

Bu tir tesisleri “belediye belgeli” olarak da tanimlanmaktadir. “56259 sayili Polis

Vazife ve Selahiyet Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda
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Kanun[17]” un 2.maddesine goére; “umuma acik istirahat ve eglence yerleri” tanimina
giren bu tiur tesislerin igletilebilmesi igin gereken isletme ruhsati, bagh oldugu kolluk
kuvvetinin gorlsu alindiktan sonra belediye ve mucavir alan sinirlar iginde

belediyeler; bu alanlarin disinda il 6zel idareleri tarafindan verilmektedir.

Bu tur isletmelerde igki satiimasi icin i¢ki ruhsati, yine kolluk kuvvetlerinin gértisine

gore yerel yonetimler tarafindan verilmektedir.

b) Kiiltiir ve Turizm Bakanh@: Denetimindeki Turistik Konaklama igletmeleri:
Diger tur konaklama tesisleri, Kultir ve Turizm Bakanhgi denetiminde olup “Turizm
Tesislerinin Belgelendiriimesi ve Niteliklerine iliskin Yénetmelik” [13] e gore gerekli

sartlarin tamamlanmasi sonucu igletilebilmektedir.

Bu sartlarin tamamlanmasi asagidaki belgelerin alinmasi ile gerceklesmektedir.
Turizm Yatinm Belgesi: Yatirrm asamasindaki turizm tesisi i¢cin bakanlik tarafindan

verilen belgedir.

Turizm igletme Belgesi: Turizm tesisinin igletilebilmesi igin bakanlikga verilen

belgedir.

Yénetmelige gore turizm tesisinin siniflandiriimasi; asgari nitelikler, kapasite, fiziki
Ozellikler, kullanilan malzeme standardi, isletme ve hizmet kalitesi ile personelin
nitelikleri ve egitim dizeyi gibi Olcitlerinin  siniflandirma  komisyonunca

degerlendirilerek, tur ve sinifinin belirlenmesi seklinde yapilmaktadir.

12/3/1982 tarih 2634 sayili Turizmi Tesvik Kanunu’nun 19.maddesine (Degisik:
7/8/1997 - 4302/1 md.) goére alkolli icki satisi asagida anlatilan sekilde
gerceklesmektedir:

“‘Belgeli isletmeler, Bakanligin iznine bagl olarak, 1593 sayili Umumi Hifzisihha
Kanununun 178 inci maddesi ile 222 sayili llkdgretim ve Egitim Kanununun 61 inci
maddesindeki alkolll igki satisi ve ruhsatlarina iliskin hiikiimlerin disindadir.

2559 sayili Polis Vazife ve Selahiyet Kanununun 12 nci maddesi kapsamina giren
Bakanlik¢a belge verilen igletmelere, yanlarinda veli veya vasileri olmak sartiyla 18
yasindan kugukler de girebilir.

Turizm igletmelerine bagli ya da maustakil olarak talih oyunlari oynatilabilecek
mabhallerin agilmasi yasaktir. Diger kanunlarin bu Kanuna aykiri huktmleri yararltkten
kaldinlmistir.”

2.1.6. Konaklama Sektoriiniin Ozellikleri

Konaklama sektériinde verilen ana hizmet konaklama olup, buna ek olarak yemek
(kahvalti, 6gle ve aksam yemekleri), bar, oda servisi, temizlik hizmetleri (camasir
yikama, Gtileme, kuru temizleme, terzi), kuafér, havaalani transferleri, araba
kiralama vb. hizmetler de verilmektedir. Tesisin yildiz sayisi ve tlrine goére bu

hizmetlerin kalitesi dedismektedir. Yine tesis sinifi ve tlrline gore, tesiste calisan
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isgucunun niteligi, egitimi, mutfak hizmeti ve buna bagli olarak tesiste verilen
hizmetin kalitesi degismektedir. Tesiste sunulan hizmetin kaliteli ve surdurulebilir

olmasi igletmenin basarisinin da sirdurulebilir olmasini saglamaktadir.

GUnumuzde kuresel otel zincirleri, tim dinyada ayni isim altinda verilen hizmetin ve
kalitesinin standart hale getiriimesinin saglanmasina c¢alismaktadir. Bu standart
hizmet sunumu sonucunda miusteri davraniglari, buna bagh doluluk oranlari ve
isletme gelirleri olumlu yo6nde degismektedir. Konaklama sektoriinde faaliyet
gOsteren igletmelerin basarisi, hizmet kalitesi disinda bir cok degiskene baghdir. Bu

degiskenler otel degerleme béliminde anlatilacaktir.

2.1.7. Tiirkiye’de Konaklama Sektorii ile ilgili istatistiki Veriler

Bu bdélimde Turkiye’'deki konaklama sektord ile ilgili istatistiki veriler yer almaktadir.
Turist sayisiI ve gelirinin yillara gore degisimi; yillara gére Tlrkiye'ye gelen yabanci
ziyaretci sayisi; yillara goére konaklama tesisi sayilari; turlerine ve siniflarina gore
konaklama tesisi sayilari; yillara gére konaklama tesisleri doluluk oranlari ve yillara

gore ortalama kalis sureleri incelenecektir.

Turist Sayisi ve Turizm Geliri

Asagidaki cizelgeye (Cizelge 2. 3) gore 1963 yilindan 2007 yilina kadar olan stirecte
istisnalar olsa da her yil devamli olarak yabanci ziyaretgi sayisinda artis

gbzlenmistir. Ziyaretci sayisina badli olarak harcama miktarlari da devamli artmistir.

Cizelge 2. 3: Turkiye, Yillara Gére Yabanci Ziyaretci Sayisi ve Turizm Geliri [18]

YILLAR iTIBARIYLA TURIST SAYISI VE TURIiZM GELIRI
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
Ziyaretgci Ziyaretgci Ziyaretgi Ziyaretgci

Sayisi Degi Harcamasi Degi Sayisi Degi Harcamasi Degi
Yillar | (bin Kigi) [$im%|  (Milyon$) sim%|| Yillar | (bin kigi) |$im%| (Milyon$) |sim%
1963 198 * 7 * 1986 2 391 -8,5 1215 -18
1964 229 15,7 8 14,3 1987 2855 19,4 1721 41,6
1965 361 57,6 13 62,5 1988 4172 46,1 2355 36,8
1966 449 24,4 12 7,7 1989 4459 6,9 2 556 8,5
1967 574 27,8 13 8,3 1990 5389 20,9 2705 5,8
1968 602 4,9 24 84,6 1991 5517 2,4 2654 -1,9
1969 694 15,3 36 50 1992 7076 28,3 3639 37,1
1970 724 43 51 41,7 1993 6 500 -8,1 3959 8,8
1971 926 27,9 62 21,6 1994 6 670 2,6 4321 9,1
1972 1034 11,7 103 66,1 1995 7726 15,8 4 957 14,7
1973 1341 29,7 171 66 1996 8614 11,5 5650 13,9
1974 1110 [-17,2 193 12,9 1997 9 689 13 7 008 23,9
1975 1540 38,7 200 3,6 1998 9752 0,6 7177 24
1976 1675 8,8 180 -10 1999 7 464 -23,4 5193 -27,64
1977 1661 -0,8 204 13,3 2000 10412 39 7 636 47
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Cizelge 2.3’Un devami: Turkiye, Yillara Gore Yabanci Ziyaretgi Sayisi ve Turizm

Geliri [18]
YILLAR iTIBARIYLA TURIST SAYISI VE TURIZM GELIRI
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
Ziyaretgi Ziyaretgi Ziyaretgci Ziyaretgci
Sayisi Degi Harcamasi Degi Sayisi Degi Harcamasi Degi

Yillar | (bin kigi) [$im%| (Milyon$) [sim%]|| Yillar | (bin kigi) |[sim%| (Milyon$) |sim%
1978 1644 -1 230 12,7 2001 11 569 11 8 090 5,9
1979 1523 -7,4 280 21,7 2002 13247 14,5 8481 47
1980 1288 [-154 326 16,4 2003 14 030 5,3 9677 14,1
1981 1405 9,1 381 16,9 2004 17517  |24,86| 12125 253
1982 1391 -1 370 -2,9 2005 21124 20,6 13929 14,8
1983 1625 16,8 411 11,1 2006 19 819 -6,2 12 553 -9,8
1984 | 2117 30,3 840 104,4|| 2007 23 341 17,77 13990 11,4
1985 | 2614 23,5 1482 76,4

Asagidaki cizelge (Cizelge 2. 4) 1986 yilindan 2008 yilna kadar olan suregte
Turkiye'ye gelen yabanci ziyaretgilerin sayisinin aylara goére dagilimini
gOstermektedir. Aylara gore bakildiginda 7. ve 8. aylarda (temmuz ve agustos) diger

aylara gore daha fazla ziyaretci geldigi gérulmektedir.

Cizelge 2. 4. Turkiye’'ye Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi, Aylara Gére Dagilim [19]

TURKIYE'YE GELEN YABANCI ZIYARETCILER AYLARA DAGILIM
(Bin Kkisi)

YIL
LAR | 1 ]| 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 |Toplam

1986| 79 | 77 | 138 | 183 | 232 | 234 | 316 | 338 | 277 | 231 | 151 | 128 | 2.384
1987 77 | 90 | 104 | 230 | 286 | 321 | 393 | 456 | 341 | 265 | 152 | 135 | 2.850
1988|112|126| 200 | 298 | 451 | 434 | 595 | 601 | 543 | 440 | 205 | 163 | 4.168
1989(110|126| 251 | 345 | 479 | 443 | 562 | 633 | 605 | 462 | 245 | 192 | 4.453
1990| 115|143 | 242 | 429 | 529 | 559 | 707 | 777 | 667 | 526 | 367 | 323 | 5.384
1991|158 |157| 284 | 376 | 502 | 517 | 635 | 761 | 773 | 581 | 404 | 366 | 5.514
1992|208 |255| 337 | 579 | 739 | 727 | 970 | 992 | 861 | 697 | 370 | 336 | 7.071
1993|211 |273| 343 | 578 | 797 | 682 | 743 | 784 | 692 | 699 | 382 | 309 | 6.493
1994|267 |301| 394 | 468 | 644 | 671 | 820 | 899 | 773 | 695 | 392 | 341 | 6.665
1995|274 |302| 368 | 535 | 732 | 810 [1.008|1.070|1.054| 836 | 393 | 340 | 7.722
1996|284 |324| 537 | 556 | 874 | 902 [1.106|1.153|1.117| 909 | 452 | 395 | 8.609
1997|300|315| 555 | 640 [1.020(1.045(1.208|1.427|1.207| 949 | 540 | 500 | 9.706
1998|350 |371| 478 | 642 | 987 |1.039(1.145|1.377|1.164|1.034| 502 | 371 | 9.460
1999|359 |372| 409 | 427 | 691 | 785 | 932 |1.079| 876 | 801 | 436 | 321 | 7.488
2000|334 (354| 435 | 721 | 986 [1.079|1.526|1.419|1.369|1.178| 602 | 424 | 10.427
2001|359 405| 547 | 885 |1.232(1.388|1.777|1.601|1.440|1.066| 521 | 398 | 11.619
2002|307 |426| 676 | 853 |1.326|1.458|1.897|1.900|1.771|1.420| 663 | 560 | 13.257
2003|364 (481| 500 | 669 |1.146|1.511|2.131|2.275|1.874|1.658| 776 | 644 | 14.030
2004|534 |608| 784 |1.104|1.799|1.898|2.591|2.493|2.125|1.842| 950 | 789 | 17.517
2005|699 (693 |1.107|1.349|2.303 (2.403|3.164 | 2.859|2.502|2.107 | 1.052| 862 | 21.123
2006|667 |627| 922 |1.373|1.919(2.369|3.110|2.906 |2.267 |1.714 | 1.020| 927 | 19.819
2007|714 |787|1.100|1.521|2.288 |2.774|3.624 |3.384 |2.799|2.153 | 1.177|1.019| 23.341
2008|783 |896|1.305|1.648
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Turkiye’de Bulunan Konaklama Tesisleri

Cizelge 2. 5: Turkiye'deki Konaklama Tesisleri, Yillara Gore[20]

Turizm igletme Belgeli Turizm Yatirnm Belgeli
Tesisler Tesisler

YILLAR| TESis ODA| YATAK| TESiS| ODA| YATAK
1966 165 1 16.151 291 ¥ 23.807
1967 196 I 18.158] 371 * 29.859
1968 225 | 21.643] 350 ¥ 26.803
1969 249 I 24.907] 340 ¥ 29.048
1970 292 I 28.354] 301 ¥ 25.872
1971 337 32114 259 * 25.619
1972 363 | 34.628] 157 ¥ 19.874
1973 388 | 38.528] 180 ¥ 24.605
1974 400 I 40.895] 185 ¥ 25.739
1975 421 23.860] 44.957| 202| 12.846| 25.956
1976 439 24.983] 47.307] 227| 12.802| 26.068
1977 446 26.496] 50.379] 261 14.359| 28.230
1978 473 27.233] 52.385] 261 13.127| 26.190
1979 494/ 28.013] 53.956] 265/ 12.803| 25.727
1980 511 28.992| 56.044] 267| 13.019] 26.288
1981 529 30.050] 58.242] 278 15.159| 30.291
1982 569 32.011 62.372| 339 18.172] 36.332
1983 611 33.694| 65.934| 376| 21.410| 43.425
1984 642 34.666) 68.266] 412| 26.372| 53.615
1985 689 41.351 85.995| 501| 34.251| 71.521
1986 731 44.342] 92129 638 48.615/101.383
1987 834| 51.040, 106.214| 892| 73.537/153.786
1988 957] 58.914| 122.306| 1.268|105.736|218.445
1989 1.102] 70.603] 146.086| 1.662| 139.497|288.896
1990 1.260] 83.953] 173.227| 1.921]156.702| 325.515
1991 1.404| 97.260| 200.678| 1.987/158.372|331.711
1992 1.498] 105.476] 219.940] 1.938]148.017/309.139
1993 1.581] 113.995] 235.238| 1.788|132.395|276.037
1994 1.729] 128.065| 265.136| 1.578]/114.913)240.392
1995 1.793] 135.436| 286.463| 1.334| 96.517|202.483
1996 1.866] 145.493| 301.524| 1.309| 96.592|202.631
1997 1.933] 151.055] 313.298| 1.402|/110.866|236.632
1998 1.954| 151.397| 314.215| 1.365|116.286|249.125
1999 1.907| 153.749| 319.313| 1.311]114.840|245.543
2000 1.824| 156.367| 325.168| 1.300]113.452/243.794
2001 1.980] 175.499 364.779 1.240/107.262|230.248
2002 2.124| 190.327| 396.148| 1.138|102.972|222.876
2003 2.240| 202.339| 420.697| 1.130|111.894|242.603
2004 2.357| 217.664| 454.290] 1.151/118.883|259.424
2005 2.412| 231.123| 483.330] 1.039| 128.005|278.255
2006 2475 241.702| 508.632| 869 123.326|274.687
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Yukaridaki cizelgede (Cizelge 2. 5) turizm isletme belgeli tesis sayisinin, buna bagl
toplam oda ve yatak arzinin yillara gére arttigi goérilmektedir. Asagidaki gizelgede
(Cizelge 2. 6) 2006 yil sonu itibariyle tesis turi ve siniflarina gore tesis, oda ve
yatak sayisi verileri yer almaktadir. Buna goére toplam 869 adet turizm yatirimi
belgeli tesis olup 123.326 oda, 274.687 yatak mevcuttur. Ayrica 2.475 adet turizm
isletmesi belgeli tesis olup , 241.702 adet oda, 508.632 adet yatak mevcuttur.

Cizelge 2. 6: Turkiye'deki Konaklama Tesisleri, Yillara Gore[21]

TURLERINE VE SINIFLARINA GORE TURIZM BELGELI KONAKLAMA
TESISLERININ SAYISI : (31.12.2006)
TURIzZM _ _ TURIZM _
TORO SINIFI YA:TIRIMI BELGELI I$L!ETMESI BELGELI
TESiIS| ODA |YATAK|TESiS| ODA |YATAK
SAYISI| SAYISI | SAYISI|SAYISI| SAYISI | SAYISI
5YILDIZLI | 153 | 45867 |103028| 216 | 65687 (140 005
4YILDIZLI | 213 | 39194 |85621| 416 | 61695 [128 627
OTELLER 3YILDIZLI | 183 | 13149 |28137 | 587 | 42918 |87 768
2YILDIZLI | 116 | 4351 | 8858 | 679 | 27 793 | 55050
1YILDIZLI | 34 927 | 1969 | 107 | 3049 | 5982
TOPLAM 699 [103 488|227 613| 2 005 |201 142|417 432
1.SINIF - - - 3 133 248
2.SINIF 1 36 72 8 193 381
MOTELLER Motel 4 81 164 9 211 436
TOPLAM 5 117 236 20 537 | 1065
1.SINIF (5
YILDIZ LI() 27 | 7870 | 17483 | 73 |23389 |51654
TATIL KOYLERI| 2.SINIF (4
o LI() 14 | 3307 | 7934 | 24 | 4081 | 9438
TOPLAM 41 | 11177 |25417| 97 | 27470 | 61 092
PANSIYONLAR 43 882 | 1760 | 75 1234 | 2433
KAMPINGLER 5 645 | 1819 8 445 | 1422
OBERJLER 1 58 120 4 383 954
APART OTELLER 19 1836 | 5310 | 107 | 4518 |11 131
OZEL BELGELILER 22 680 | 1515 | 148 | 4439 | 9618
GOLF TESISLERI 5 284 612 2 199 485
EGITiM VE UYGULAMA
TESISLERI 1 106 216 3 225 499
TURiZM KOMPLEKSI 6 2952 | 6543 2 916 | 1987
BUTIK OTEL 16 684 | 1542 2 118 250
B TiPi TATIL SITESI 3 363 | 1784 1 25 112
DAG EVi 1 24 120 1 51 152
KIRSAL TURIiZM TESISi 2 30 80 - - -
TOPLAM 869 [123 326|274 687| 2 475 |241 702|508 632

Asagidaki cizelgeye (Cizelge 2. 7) gore 1990 yilindan 2006 yilin kadar %35 ila %55
arasinda degisen doluluk oranlari gergeklesmistir. Cizelgeye bakildiginda yabancilar

yerlilerden 2 ila 3 kat daha ¢ok sayida konaklama tesislerini kullanmislardir.
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Cizelge 2. 7: Turkiye, Yillara Gére Konaklama Tesisleri Doluluk
Oranlar[22]
DOLULUK ORANLARI %
YERLI |[YABANCI| TOPLAM

YIL %
1990 16,4 31,7 48,1
1991 17 20,6 37,6

1992 17,6 32,2 49,8
1993| 16,6 29,3 45,9
1994 14,5 24,6 39,1

1995, 16,1 30,8 46,9
1996 159 35,3 51,2
1997 16 38,6 54,6

1998 15,6 30,6 46,1

1999 16,7 204 37,1

2000| 13,49 23,34 36,82
2001 12,8 32,8 45,6
2002, 12,65 36,04 48,69
2003 13,33 33,56 46,89
2004 13,5 36,57 50,07
2005 13,16 39,22 52,38
2006 | 14,91 32,35 47,26

Asagidaki cizelgeye (Cizelge 2. 8) bakildiginda 1990 yili ile 2006 yili arasinda
gerceklesmis konaklama verilerine goére, konaklama tesislerine gelen ziyaretgiler
ortalama 2.7 gin ila 3,3 gln arasinda konaklamaktadir. Yillara gore; yerli turist

ortalamasi 1,8 gun ila 2,2 guin, yabanci turist ortalamasi 3,4 gln ila 4,5 glin arasinda

degismigtir.
Cizelge 2. 8: Turkiye, Yillara Gére Konaklama Tesisleri Ortalama Kalis Sireleri[22]
ORTALAMA KALIS SURELERI
YERLI |[YABANCI| TOPLAM

YIL GUN SAYISI

1990 1,9 3,4 2,7
1991 2,1 4 2,8
1992 2,2 4.5 3,3
1993 2 4,2 3
1994 2 4.4 3,1
1995 1,9 4 2,9
1996 2 4 3
1997 1,9 3,8 2,9
1998 2 4 3
1999 2,1 4,3 2,9
2000 1,9 4,2 2,9
2001 1,8 4.1 3,1
2002 1,9 4.4 3,3
2003 1,9 4.5 3,3
2004 1,9 4.5 3,3
2005 1,8 4,3 3,2
2006 1,9 3,9 2,9
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Asagidaki cizelge (Cizelge 2. 9) Turkiye’ye gelen yabanci ziyaretgilerin 2005-2006-
2007 yillarinda, baslica turistik merkezlere gére dagilimini vermektedir. Antalya i,
belirtilen 3 yilda, Turkiye'ye gelen yabanci ziyaret¢i sayisinin yaklasik %30’unu
misafir etmistir. Antalya’yi yaklasik %23 ila %27 oran ile istanbul ve %11 ila %13

orani ile Mugla izlemistir.

Cizelge 2. 9: Turkiye'ye Gelen Yabanci Ziyaretgilerin Baslica Turistik Merkezlere

Gore Dagilimi [23]

iller 2005 % 2006 % 2007 %
Antalya  6.884.636 32,6% 6.011.183 30,3% 7.291.734 31,2%
istanbul  4.849.220 23,0% 5.346.681 27,0% 6.453.598 27,6%
Mugla 2.835.893 13,4% 2.345.485 11,8% 2.571.920 11,0%
izmir 788.999 3,7% 776.689 3,9% 966.693 4,1%
Aydin 338.923 1,6% 404.631 2,0% 509.872 2,2%
Diger 5.427.215 25,7% 4.935.164 24,9% 5.547.257 23,8%
Toplam 21.124.886 100,0% [19.819.833 100,0% [23.341.074 100,0%

Cizelge 2. 10 ve Cizelge 2. 11’e bakildiginda; Antalya, Turkiye'deki belgeli turizm
isletmelerinin %25,4’Gn0, Turkiye’deki bu tur tesislerdeki yatak sayisinin ise %
42,9unu barindirdigi goérilmektedir. Cizelgeye gbére oda ve yatak sayisinda

Antalya’yl, Mugla ve istanbul izlemektedir.

Gizelge 2. 10: Belgeli Turizm isletmelerinin Baslica Turistik Merkezlere Gore
Dagilimi / Belge Turine Gore [24] (2007)

Yatirnm Belgeli isletme Belgeli
Tesis| % | Yatak | % |Tesis| % | Yatak | %
Istanbul 66 |8,5|21.942 |8,6 | 352 | 14 | 57.123 |10,7
/Antalya 211 127,21102.041| 40 | 625 |24,9|235.382|44,2
Mugla 136 |17,5| 53.035 (20,8| 372 |14,8| 77.932 [14,6

izmir 43 |55 |14.549 | 57 | 138 | 5,5 | 26.195 | 4,6
Aydin 24 | 31| 8453 | 33| 91 |36 21140 | 4
Diger 295 |38,1| 54.831 |21,5| 934 |37,2|114.406|21,5

Toplam 775 | 100 |254.851| 100 (2.512| 100 |532.178 | 100

Gizelge 2. 11: Belgeli Turizm isletmelerinin Baglica Turistik Merkezlere Gére
Dagilimi / Toplam (2007) [24]

Toplam

Tesis % Yatak %
istanbul 418 12,7% 79.065 10,0%
/Antalya 836 254% | 337.423 | 42,9%

Mugla 508 15,5% | 130.967 | 16,6%
izmir 181 5,5% 40.744 5,2%
Aydin 115 3,5% 29.593 3,8%
Diger 1229 37,4% | 169.237 | 21,5%

Toplam 3287 100,0% | 787.029 | 100,0%

Yukarida sunulan istatistiklerin, bdlge ve illere goére ayrintilari; tezin bashgini

olusturan “otel degerleme” islemlerinde kullanilan 6nemli veri kaynaklaridir.
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istatistiki verilere bakarak degerlemeye konu olan konaklama tesisinin bugiinii ve
gelecedi hakkinda yorum yapilabilmektedir. Bdélgede; sunulan oda ve yatak arzi ile
ziyaretgilerin gerceklesen oda ve yatak talebi, sezon bilgisi (tercih edilen aylarin
belirlenmesi), tirlere ve sezona goére degisen doluluk oranlari ve ortalama kalis
sureleri, turizm geliri (oda fiyat bilgileri), ulagsim/trafik bilgileri (u¢ak, gemi, otobus
seferleri), degerleme uzmani igin yol gdsterici olmaktadir. Otel degerleme
boliminde konaklama tesislerinin degerlemesinde kullanilan istatistikler daha

ayrintili olarak anlatilacaktir.

2.1.8. Otel Boliimii Degerlendirme

Konaklama sektérl; Dunya’da bir endustri haline gelmigtir. Konularinda
uzmanlagsmis otel zincirleri Dunya’ya yayillmaktadir. Bu zincirlerin uzantilari
Turkiye’de de gorilmekte olup son yillarda sayilari daha da artmistir. Yerel yatirrmci
ve igletmeciler uluslararasi zincirlerin uygulamalarina goére vyatirimlarina ve
isletmelerine yon vermektedirler. Yatirimlarin ve tesislerde sunulan hizmetin,
bilimsel ve denenmis yontemlere dayandiriimasi yatirimlarin sonuglarini daha da
verimli hale getirmektedir. Gayrimenkul gelistirme, insaat, ic mimari, otelcilik ve
pazarlama bilimlerinden yardim alinarak planlanan yatirimlar, dengeli piyasa

kosullarinda yiksek oranda basarili olmaktadirlar.

Turkiye’nin konaklama ve ulasim istatistiklerine bakildiginda her yil yasanan artis
gbze carpmaktadir. Buna ragmen hatali turizm politikasi sebebiyle, Ulkenin ucuz ve
kalitesiz turizm imaji ve turist basina harcama verilerinin diigikliga distnduricudur.
Dogru turizm politikasi ile nicelik yerine nitelige ©6nem verilmesi ve Ulke
potansiyellerinin iyi kullanilmasi; uUlkenin turizm geliri arttiracagi gibi, turizmle
baglantili sektorlerin de gelismesine olanak saglayacaktir. Yaratilan arti degerin tez

konusu olan otel degerlerine katkisi da olacagi agiktir.

2.2. Gayrimenkul Degerleme

Bu bdlimde sirasiyla “deger”; “gayrimenkul”; “degerleme” ve “gayrimenkul
degerleme” kavramlarinin tanimlar yapilacak, Turkiye’de gayrimenkul degerleme
tarihine deginilecek, degerlemenin amaci, kullanim alani, davranis kurallari ve ahlaki
ilkeler belirtilecektir. Dinya’'nin degisik Ulke ve kitalarinda kabul edilmis ve ilgili
kurumlar tarafindan kullanilan degerleme standartlarina deginilecek, Turkiye'de
gayrimenkul degerleme ile iligkili kurumlar ve gayrimenkul degerleme ile ilgili

mevzuata yer verilecektir.
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Devaminda tasinmaz degeri kavrami ve farkli deger tanimlari incelenecek,
degerleme yaklasimlarina deginilecek, degeri etkileyen faktdrler sorgulanacaktir.
Daha sonra degerleme raporu hazirlama asamasinda yapilan arastirmalar ve
raporlama anlatilacaktir. Son asamada ise kisaca gayrimenkul degerleme

boliminin degerlendirmesi yapilacaktir.

2.2.1. Tanimlar

Deger:

Deger kavraminin kelime anlami asagida verilmistir.

Turk Dil Kurumu tarafindan yayimlanan [25] vyer alan “Buyuk Tarkge Sozluk™te
deger kelimesinin tez konusu ile iligkili anlamlari agsagida siralanmigtir.
1. “Bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan soyut dl¢u, bir seyin deddigi karsilik, kiymet,
valor”
“Bir seyin para ile olgllebilen karsihgi, paha”

“Yiksek ve yararli nitelik.”

»

“Kisinin isteyen, gereksinim duyan bir varlik olarak nesne ile baglantisinda beliren
sey. Nesne ya da o6zelliklerin bir 6lgme araci ya da degerlendirme dlglitiine gore
aldigi yer, tasidigi nicelik.”

“Mallar arasinda gergeklesen degisim orani. “

“Bir malin kargilik degeri.

“Bir nesnenin para ile dile getirilen degisim degeri. “
“Ekonomik deger. “

“Bilirkisilerce bir mala bigilen deger”

= © ® N o O

0. “Neoklasik iktisada gore tiketicinin son biriminin faydasini dikkate alarak bir mala
verdigi goreli dnem. “

ingiliz dilinden Tiirkge'ye “value” kelimesi “deder, énem” olarak cevrilebilir[26] . Yine
baska kaynakta[27] “value” kelimesi "bir seyin yararliligi ya da 6nemi”, “bir seyin
satis ya da takas yolu ile degisimindeki para miktari”, “6denen miktar ile
karsilastirilan deger” olarak belirtilmistir. Yine ingiliz dilinde “worth” kelimesi “deger,

eder” anlaminda kullaniimaktadir. [26]

Tarkiye’de gecerli olan Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig'in 4.5 nolu maddesine godre “deger’, asagidaki sekilde

tanimlanmaktadir:

“..satin alinacak bir mal veya hizmet igin alicilar ve saticilar arasinda olusturulan fiyat
ile ilgili ekonomik bir kavramdir. Deger gercek bir veri olmayip belirli bir deger
tanimina gore belirli bir zamanda mal ve hizmetler icin 6denmesi muhtemel bir fiyatin
bir takdirinden ibarettir. Degerin ekonomik anlamdaki kavrami, degerlemenin yapildigi
tarinte malin sahibi veya hizmeti alan kigiye tahakkuk eden vyararlar hakkinda
piyasanin gorusina yansitir.”
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Profesyonel Degerleme Uygulamasi Tek Tip Standartlar’'na (USPAP) gore deger;
“bir miilkiin, malin veya hizmetin herhangi bir zamanda alici ve saticilar igin ifade
ettigi parasal kiymet” , ‘“tasinmaz varlik miilkiyetine iliskin gelecek kazanclarin

bugiinkii degeri”dir.

Gayrimenkul (Tagsinmaz):

Gayrimenkul kavraminin kelime anlami asagida verilmigtir.

Turk Dil Kurumu tarafindan yayimlanan[25] “Buyuk Turkge Soézluk™te tasinmaz
kelimesinin anlami “Ev, tarla vb. taginamayan milk, gayrimenkul”, “Toplum yarari
amaciyla getirilmis sinirlamalar digsinda, iyelerine, bunlari diledikleri gibi kullanma
hakki veren toprak ve yapilar’ve “Ev, arsa, bahge vb. tasinamayan mal ve mlilklerin
ortak adi.” olarak gecmektedir. Ayni sézlikte gayrimenkul “taginmaz’ olarak

kayithidir.

Turkiye’de gecerli olan Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig'in 3.1. nolu maddesine goére “gayrimenkul’, asagidaki sekilde

tanimlanmaktadir:
“Gayrimenkul, fiziksel bir varlik olan arazi ve bu arazi Uzerine insanlar tarafindan
yapilmis yapilar olarak tanimlanir. Gayrimenkul, yerin Ustlinde, Uzerinde veya
altindaki tim ilaveleriyle birlikte, gorilebilen, dokunulabilen maddi bir ‘sey’dir. Her
devletin yerel yasalari, gayrimenkull, kisisel milkten ayiran esaslar koymuslardir. Bu

yasal kavramlar bazi devletlerce kabul edilmemis olsa da 6énemli terim ve kavramlari
belirtmek icin burada benimsenmislerdir.”

“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig(Seri:VIll, No:53)"in

3.maddesine gore gayrimenkul tanimi asagida yer almaktadir:

“ 22/11/2001 tarih ve 4721 sayili Turk Medeni Kanununun 704 Uncli maddesi
cercevesinde tasinmaz mulkiyeti kapsamina giren arazi, tapu kuttigiinde ayri sayfaya
kaydedilen bagimsiz ve surekli haklar ile kat mulkiyeti katugune kayith bagdimsiz
bolimler.”

Tasinmaz / gayrimenkul kelimelerinin ingiliz dilinde karsiligi olarak “real estate”,

“real property” “landed property” kelimeleri kullaniimaktadir[26] .

Degerleme
Degerleme kavraminin kelime anlami asagida verilmigtir.

Tark Dil Kurumu tarafindan yayimlanan [25] “Blyuk Turkgce Sozlik’te degerleme
kelimesinin anlami “1. Degerlemek isi. 2. Deger bigme, bir malin degerini belirleme,

valiiasyon” olarak gegmektedir.
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ingiliz dilinden Tiirkge'ye valuation: “deger bicme, oranlama” olarak cevrilebilir. Yine
appraise: “deger bicmek”, appraisal |/ appraisement: “deger bicimi” olarak
cevrilebilir[26] . Yine bagka kaynakta valuation: “bir seyin ne kadar para ettigini
hesaplama islemi” olarak belirtiimistir. Appraise: “bir seyin degerini, kalitesini,
durumunu takdir etme”, appraisal: "bir seyin dederini, kalitesini, durumunu takdir

etme islemi” olarak belirtilmistir [27] .

Gayrimenkul (Tasinmaz) Degerleme:

Cesitli kaynaklardan alinan gayrimenkul (tasinmaz) degerleme tanimlari asagida

siralanmistir:

-“Bir gayrimenkullin, gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri”
[28]

-“Genel anlamda, bir tasinmazin, taginmaz projesinin ya da tasinmaza bagli hak ve
faydalarin degerleme giiniindeki olasi degerinin, bagimsiz, tarafsiz, ve objektif

Olgiitlere dayandirilarak kestirimi.” [29]

- “(Appraisal) Belli bir gayrimenkuliin tanimlanmis ¢ikarlarinin ya dogasi, nitelikleri,
degeri, yararliligi, ya da cesitli ybnleri ile ilgili bir analiz, gériis ya da sonug. Bu
anlamda; deger bicme, danisma ve incelemeyi de igine alan cesitli igleri kapsar.

Deger bicme eylemi ya da siiresi, deger bigilmesi”. [30]

Profesyonel Degerleme Uygulamasi Tek Tip Standartlarrna(USPAP) [30] gobre

degerleme ve degerlendirme olarak ayrilmaktadir.

Degerleme (Valuation), bir gayrimenkulln belli bir kisminin ya da kisimlarinin belli
bir tarih itibari ile piyasa degerini, sigorta degerini, yatirrm degerini, ya da gerektigi
gibi tanimlanmis diger degerlerini hesaplama islemi, degerlendirme (evaluation),
bir gayrimenkulin bir kisminin yapisi, niteligi, ya da yararliliginin ya da tasinmaz
varliklara yonelik cikarlarin ya da bunun cesitli yénlerinin bir deger bigilmesini

gerektirmeyen incelemesi; bazen danismanlik anlaminda kullanilir.

Gayrimenkul (tasinmaz) degerleme, gunlik kullanimda “ekspertiz” kelimesi ile de

ifade edilmektedir.

2.2.2. Degerlemenin Amaci, Kullanim Alani, Davranig Kurallari ve Ahlaki
likeler:

Degerlemenin amaci, herhangi bir mdulkiyet hakkinin tanimlanmig degerinin
saptanmasi ya da miilkiyet haklariyla ilgili kararlara iliskin degerlendirme calismasi

(danismanlik goérevi) yapiimasidir. Degerleme uzmani, misteriden gelen taleplerin
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amacini tespit ederek talep edilenin bir degerleme ya da degerlendirme oldugunu
saptamalidir. Profesyonel Degerleme Uygulamasi Tek Tip Standartlari’na

(USPAP) goére degerlemenin amaci her raporda belirtiimelidir.
Degerleme USPAP’a gére asagidaki alanlarda kullaniimaktadir:
Miilkiyet Transferi: Alim-satim islemlerinde alici ve saticilar i¢in deger bigilmesi.

Finansman ve Kredi: Borg alanlar ve kredi verenler i¢in ipotek kredileri konularinda
bilgi saglanmasi, yatirmcilara yatinrm amacgh milk satin alma konusunda

tavsiyelerde bulunulmasi.

Yasal Haklar: istimlak (kamulastirma), bosanma (adil paylagim) ve / vb. uzmanlik
gerektiren davalarda tasinmazlara iliskin c¢ikarlara ve katlanilan zararlara deger

bicilmesi. ipotekli malin haczi durumunda deger bicilmesi.

Vergi: Mulkin vergi degerinin  belirlenmesi. Amortisman igin bir esas
olusturulmasina yardimci olunmasi. Hibe(bagis) ve veraset vergilerinin saptanmasi

icin bilgi saglanmasi.

Yatinnm Danigmanhgi: Kiralama kosullarinin belirlenmesi icin esas olusturmakta,
ingaat ve onarim vyapilabilirliginin saptanmasina yardimci olunmaktadir. Hasar
durumunda sigorta sirketlerinin ve polige sahiplerinin intiyaclarina cevap
verilmektedir. Hasimlar arasi sorunlarin hakem karari ile ¢6zilmesini

kolaylastirmaktadir. Piyasadaki arz ve talep egilimlerini analiz eder.

UDES’e go6re degerleme islemleri, pesin hikim ve bencillikten uzak, raporlari agik
ve yanlig yonlendirmelere yol agmayan, dederleme anlayisina temel teskil eden tim
konulari acgiklayan durist ve ehil profesyonel degerleme uzmanlari tarafindan
yapilmalidir. Degerleme etigine gére dederleme uzmani egitimli, deneyimli, beceri
sahibi, ulusal degerleme kurumu Uyesi, dirust, ¢ikar catismalarina taraf olmayan,
musteri bilgilerini gizlilik ilkesine gére muhafaza eden, tarafsiz ve yetkin olmalidir
[32] .

2.2.3. Degerleme Standartlari

Gelismig Ulkelerde degerleme isinin etik ve teknik kurallara uygun yapilmasinin
saglanmasi igin ilgili degerleme birlikleri/kuruluglari tarafindan olusturulmus
degerleme standartlari bulunmaktadir. Bu degderleme birliklerinden biri olan
Degerleme Vakfi'nin (The Appraisal Foundation) Mart 2002 tarihli yayinina [33]
gore, Dlnya’da, ilgili kurumlar tarafindan gecerli 7 adet degerleme standart

yayimlanmistir.
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1) Avrupa Degerleme Standartlar (Europan Valuation Standarts - EVS)

Avrupa Degerleme Birlikleri Grubu / The European Group of Valuers’ Association
(TEGoVA [34]) tarafindan olusturulmus olup Mavi Kitap / Blue Book olarak da
adlandiriimaktadir. TEGoVA grubuna ingiltere dahil Avrupa iilkelerinin codu lilkesine
ek olarak Rusya’nin, Turkiye'nin (DUD [35]), Kazakistan'in, ve ABD’nin (Al [36])

degerleme birlikleri / dernekleri Gyedir.

2) RICS Degerleme Standartlar (RICS Valuation Standards)

ingiltere’de, Lisansli Bilirkisiler Kraliyet Kurumu / Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS [37]) tarafindan olusturulmus olup, Kirmizi Kitap / Red Book olarak

da adlandiriimaktadir.

3) Profesyonel Degerleme Uygulamasi Tek Tip Standartlari (Uniform
Standards of Professional Appraisal Practice - USPAP)

Degerleme Standartlari Kurulu / Appraisal Standarts Board [38] tarafindan
olusturulmustur.

4) Uluslararasi Degerleme Standartlarn (International Valuation Standarts - IVS)

Uluslararasi Degerleme Standartlari Komitesi / International Valuation Standarts
Committee (IVSC [39) tarafindan olusturulmus olup, Beyaz Kitap / White Book

olarak da adlandiriimaktadir.
5) Avustralya Gayrimenkul Ensititiisii Profesyonel Uygulamasi (Professional
Practice of the Australian Property Institute - API)

Avustralya Gayrimenkul Ensititliist [40] tarafindan olusturulmustur.

6) Malezya Degerleme Uzmanlari ve Emlakgilar Kurulu’nun Malezya Degerleme
Standartlari (Malaysian Valuation Standarts of the Boards of Valuers,
Appraisers and Estate Agents, Malaysia - MVS)

Malezya Degerleme Uzmanlari ve Emlakgilar Kurulu [41] tarafindan olusturulmustur.

7) Singapur Degerleme Uzmanlan Enstitiisii Degerleme Standartlani ve
Yonergesi (Valuation Standarts and Guideline of the Singapore Institute of

Surveyors and Valuers - SVS)
Singapur Degerleme Uzmanlari Enstitlist [42] tarafindan olusturulmustur.

Uluslararasi Degerleme Standartlari Komitesi tarafindan olusturulan “Uluslararasi

Degerleme Standartlari (UDES)” tercime edilerek “Sermaye Piyasasinda
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Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (SERI: VIII, NO:45)2” olarak 6
Mart 2006 tarih, 26100 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis ve Turkiye'de kaynak

olarak kullanilabilecek bir standart olusturulmustur. UDES’in amaci tebligde:

e “Sinir dtesi islemleri kolaylastirmak, miulkiyetin devri islemleri ile ilgili olarak alinan
kredilerin ve ipotek karsihdi verilen kredilerin teminat altina alinmasi icin yapilan
degerlemelerin guvenilirligi ile finansal bilgilendirme raporlarinin  seffafligini
saglamak, hukuk davalarini ve vergi sorunlarini ¢é6zime kavusturarak uluslararasi
mulk piyasalarinin gelisimine katkida bulunmak,

e Dinyadaki degerleme uzmanlari igin yol gdsterici olarak ¢alismak, bdylece onlarin
uluslararasi milk piyasalarinin gtvenilir bir degerlemeye olan taleplerini karsilar
duruma gelmelerini saglamak, kiresel alandaki is dinyasinin finansal bilgilendirme
raporlari konusundaki istemlerini kargilamak ve

e Yeni kurulan ve sanayilesmeye yeni baglamis ulkelerin ihtiyaglarini kargilamak tzere
degerleme standartlari ve finansal bilgilendirme raporlari saglamak. *

seklinde belirtilmigtir.

2.2.4.Tagsinmaz Degeri Kavrami ve Farkl Deger Tanimlari:
Bu bolimde tasinmaz degerinin subjektif ve objektif olarak ayrimi ile UDES ve diger

kaynaklara gore deger tipleri anlatilacaktir.

2.2.4.1.Tagsinmaz Degeri Kavraminin Subjektif ve Objektif Olarak Ayrimi:
“‘Deger” kavrami; subjektif deger ve objektif olarak ayrilabilir:

a) Subjektif Deger:

Milk sahibi ya da miilk ile iligkili olarak piyasadaki diger aktorlerden farkl cikarlari

olan kigiler agisindan bir tasinmazin degeri olarak da tanimlanabilir.

Yalin(2005)'a goére deger kavramlari, arz eden acgisindan piyasa ekonomisinde
maliyet degeri olarak akla gelmektedir. Bir malin edinilmesi igcin yapilan ya da
hesaplanan masraflar, ilgilisi igin deger anlami tasimaktadir. Masraflarin uygun ya
da uygun olmayan ekonomik kosullarda yuksek ya da diusuk olmasi énemli degildir.
Ekonomik bir birey, edindigi mali pazara sunarsa, kendi ihtiyacini en azindan masraf
degerine gore belirlemeye, bununla dedisime ulasmaya calisir. Diger taraftan piyasa
ekonomisinde talep eden taraf, malin ekonomik kullanimdan elde edecegi kazanca

g0re yatinm hesabl yapar[43] .

Z 25 Agustos 2006 Tarih, 26270 Sayilli Resmi Gazete’de yayimlanan “Sermaye Piyasasinda

Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig(Seri: VI,
No: 48)” ile bazi maddelerinde degisiklik yapilmistir.
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b) Objektif Deger

Kisaca piyasada yer alan aktorlerin ¢odunlugu icin gecerli olan deger olarak
tanimlanabilir. Piyasa (pazar) degeri olarak ifade edilen deger objektif olma 6zelligini

tasimaktadir. Maliyete gore degil piyasa verisi ve gelir verisine gére belirlenmektedir.

Subjektif ve Objektif Deger Kavramlarinin Orneklerle Karsilastiriimasi

Her maliyetin deger yaratmadigi gayrimenkul piyasasindan edinilen bilgiye gore
dogrudur. Ornegin imarl bir arsa (izerine bir villa insa eden kisi, arsa satin alimi
maliyeti(arsa fiyati, tapu harci) ve bina insa maliyetine (projelendirme, ruhsat
harglari, ingaat malzemesi, iscilik ve ilgili tapu harclari) katlanmistir ve yatirnmci kari
da ekleyerek tasinmazi elden ¢ikarmak istemektedir. Fakat piyasada ayni konumda
ve Ozellikte villalar, arz eden kisi ya da kurumlarin bazi maliyet vb. avantajlari ya da
piyasadaki durgunluk sebebiyle daha dislk fiyattan satista ise yapilan maliyetten
daha az bir piyasa de@eri olacaktir. Yatirrmciya goére dederi masraftan fazla
olmahdir. Fakat piyasaya gore satis bedeli ve kira getirisi dnemlidir. Daha dusuk
fiyata pazarlanan diger villalarin da kira getirisi ayni ise tercih onlardan yana

olacaktir ve yatirimci satis fiyatini kirmak durumunda kalacaktir.
ikinci bir 6rnek olarak asagidaki durum verilebilir :

Bir kisi orta gelir seviyesinde olan insanlarin ikamet ettigi bir bolgede bulunan bir
apartman dairesini i¢ imalati eksik sekilde kendi ikameti amach 90.000 YTL
karsiliginda satin almistir. Yakin gevrede i¢ imalati tamamlanmig bir ¢ok dairenin
100.000 YTL karsiliginda satildigi tespit edilmistir. Bu kisi i¢ imalati (seramik ve
fayans, zemin désemesi, mutfak ve banyo dolaplari, vitrifiye vb.) piyasadaki
dairelerden ¢ok daha kaliteli malzeme ile tamamlamis ve daire satis bedeline ek
olarak 40.000 YTL daha masraf yapmistir. Daha sonra ¢esitli nedenlerle tasinmazi
elden ¢ikarmak istemektedir. Masraflarin gereginden fazla olmasi, piyasada bulunan
ve normal kalitede malzeme ile tefris edilmis olan dairelerin fiyatindan (100.000
YTL) ¢ok daha fazla (90.000 YTL + 40.000 YTL= 130.000 YTL) fiyata satiimasini
saglamayabilir. Daire icin pazarda en fazla 110.000 YTL teklif eden alicilar gikabilir.
Buna gore daire sahibine gore tasinmazin degeri(subjektif deger) 130.000 YTL iken
piyasa degeri (objektif) 110.000 YTL olabilir. Bu fark daha buyik, 6zellikli ve sinirh
sayida aliciya hitap eden tasinmazlarda daha da artabilir. Ozellikle oteller, fabrikalar,

aligveris merkezleri buna drnek verilebilir.

Uglincli 6rnek olarak bir tagsinmaz ile ilgili pazardaki diger kulanicilardan farkli veya
fazla cikari/getirisi bulunan aktore gore tasinmazin degeri verilebilir. Bir ticari isletme

sahibi maliki bulundugu ve ofis olarak kullandigi dairesini, isletmesinin blylimesi ve
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ek eleman g¢alistirma geregi ile blyttmek istemektedir. Bu sebeple yan dairesi ile
kendi dairesini birlestirmek istemektedir. Yan dairenin pazar degeri (objektif)
100.000 YTL olsa dahi s6z konusu kisi bu daireye 110.000 YTL bedel (subjektif

deger) 6demeye hazirdir.

Deger takdirinde kullanilan 6rneklerin subjektif deger olmamasina dikkat edilmesi
gerekmekte olup, érneklem sayisinin fazla olmasinin objektif deder &rneklerine

ulasmanin yolu oldugu soéylenebilir.

Bu ylzden deger takdiri icin toplanan satis verilerinin objektif deger olmasi
onemlidir. Bunu saglayabilmek icin mimkin oldugu kadar fazla veri incelenmesi

gerekmektedir.

2.2.4.2. Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)’na ve Diger Kaynaklara
Gore Deger Tipleri:

UDES’in giris béliminin 4.maddesinde pazar degeri ve pazar disi deger kavramlari

aciklanmistir.

a) Pazar Degeri:
UDES’te pazar degeri kavrami asagidaki gibi aciklanmistir:

“4.0 Degerin Pazar ve Pazar DigI Esaslari

Pazar Degeri kavrami, pazar katilimcilarinin toplu algilamalarina ve davraniglarina
baghdir. Bir pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktorleri tanir ve bu faktorleri,
deger Uzerinde etkili olan diger kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.

4.1 Milkiin pazar degeri esasli degerlemeleri, islemlerin gergeklestigi pazarin, pazar
disi etkenlerce sinirlandiriimadigini varsayar.

4.1.1 Pazar degeri esasli degerlemelerde, degerlemede kullanilan Pazar Degeri
tanimi belirtiimeli ve dederlemeye dahil edilmelidir.

4.1.2 Pazar degeri esasli dederlemeler, milkin en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimini belirlemelidir; guinkd bu kullanim, mulkiin deg@erinin belirlenmesindeki
en 6nemli etkendir.

4.1.3 Pazar deQeri esasli degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel verilerden ve bu
pazarlardaki katilimcilarin timden gelen sureclerini yansitmaya calisan yontemler ve
prosedurler vasitasiyla gelistiriimektedir.

4.1.4 Pazar esasl degerlemeler, dedere, emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve
maliyet yaklasimlari uygulanarak gergeklestirilir. Bu yaklasimlarin her birinde
kullanilan veri ve kriterler, pazardan elde edilmelidir. “

UDES’e gore[32] goére pazar deeri asagidaki sekilde tanimlanmistir.
“Bir mulkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde

gergeklestirecekleri alim satim igleminde el degistirmesi gerektidi takdir edilen
tutardir.”

Profesyonel Degerleme Uygulamasi Tek Tip Standartlari (USPAP)'na gbre piyasa
degeri tanimi asagidaki sekildedir:
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“Belirlenmis milkiyet haklarinin belirli bir tarihte, rekabetgi bir piyasaya arz edildikten
sonra; adil bir satis icin gerekli kogullar altinda, hem alicinin ve hem de saticinin
mantikli, bilgili ve kendi menfaatleri ¢ergevesinde her ikisinin de zorlama altinda
olmadigi varsayimi ile, nakit veya nakde esde@er kosullarda ya da diger kesin olarak
ortaya konmus kosullarda satiimasi gereken en olasi fiyat”

Seele(1994) pazar degerini asagidaki gibi tanimlamistir:
“Alisilmadik ya da kisisel iligkiler dikkate alinmaksizin, alisiimis piyasa kosullari

icerisinde, herkes tarafindan erisilebilir dizenli satis fiyati bir parselin rayi¢ bedelidir.”
[44]

Aclar(1977)a [45] g6re surim degeri (piyasa degeri) asagidaki sekilde
tanimlanmistir.
“Tasinmazin Ozelliklerine, niteliklerine ve konularina gére normal olmayan, bireysel

davraniglar dikkate alinmaksizin, degerleme ginid normal alim satimda, ulasiimasi
olasi fiyattir.Bazi kaynaklarda rayi¢ deger olarak da adlandirilir.”

b) Pazar Disgi Deger:
UDES’te pazar digi deger kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“4.2 Mulklerin pazar digI esaslara gére degerlemesinde, bir varlidin pazar katimcilari
tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya
da normal veya tipik olmayan pazar kosullarinin etkilerini g6z 6ninde bulunduran
yaklagimlar kullanilir.

4.2.1 Pazar digl esaslara gore degerlemelerde, degerlemeye uygulanan degerin
tanimi yer almahdir; 6rnegin, kullanim degeri, isletme degeri, yatinm degeri,
sigortalanabilir deger, hurda deger, tasfiye degeri veya 6zel deger.

Degerleme raporu, bu tanimlanan degerin, Pazar Degeri gibi yorumlanmamasini
saglamalidir.

4.2.2 Pazar digl esaslara gore degerlemelerde, makul dlgiilerde bir deder tahmininde
bulunmak icin uygun prosedirler kullaniimali ve yeterli miktarda veri analiz
edilmelidir.”

c) Pazar Disi Deger Tipleri:

UDES’e goére pazar disi deg@er tiplerine; kullanim degeri, yatirrm degeri, faal isletme
degeri, sigorta edilebilir deger, vergilendirilebilir deger, hurda deger, tasfiye veya
zorunlu satis degeri, 6zel deger, ipotek teminath kredi dederi ve birlesme degeri

girmekte olup diger kaynaklarda yer alan tipler de bu bélimde yer almaktadir.

Kullanim Degeri:

UDES’te kullanim degeri kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“3.1 Kullanim Degeri. Belirli bir mulkin, belirli bir kullanici igin, belirli bir kullanima
yonelik olarak sahip oldugu degerdir ve bu nedenle de pazar ile iliskili degildir. Bu
deger tipi, milkiin en verimli ve en iyi kullanimina (EVIK) veya milkiin satiimasi
halinde elde edilecek parasal degere bakilmaksizin, bir par¢asini olusturdugu kuruma
yaptigl katki Uzerine odaklanmaktadir. Kullanim Dederi’nin muhasebedeki tanimi bir
varligin  suregelen kullanimindan ve kullanim O&mrindn sonunda elden
cikartiimasindan beklenen gelecekteki tahmini nakit akiglarinin simdiki degeridir.
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USPAP’a goére kullanim degeri kavrami asagidaki gibi agiklanmigtir:

“Belirli bir malktn belirli bir kullanim igin tasidigr deder. Kullanim degeri ekonomik bir
malin verimliligine dayanir. Az sayida potansiyel alicisi olan sinirli piyasa mulklerinin
degerlemesinin yapilmasi sirasinda devreye girer. Kullanim degeri piyasa degerinden
farkli olabilir.”

Faaliyette bulunma degeri:
USPAP’a gore faaliyette bulunma dederi asagidaki gibi agiklanmistir:

“Bir mulkin fiilen isletiimesi sonucu yaratilan deger; belirli bir isletme kurulusunun
ayrica degerlendiriimesi gereken bir bolumudur. Faaliyette bulunma degeri hem
gayrimenkul ve hem de faaliyet halindeki bir ticari isletmenin gérinmez degerinden
olusan bir ticari mulkin toplam degeridir. Serefiye, prestij ve musteri listeleri gibi
unsurlari igine alir. Otellerin, restoranlarin ve perakendeci dikkanlarinin degerinin
bicilmesinde kullanilir.”

Yatirnm Degeri:
UDES’te yatirnm degeri kavrami asagidaki gibi agciklanmistir:

“3.2 Yatirnm Degeri. Bir mulkin belirli bir yatinmci veya yatirimcilar grubu igin,
belirlenmis yatirrm hedefleri dogrultusunda ifade ettigi degerdir. Bu subjektif kavram,
bir mulkd, tanimlanabilir yatinm hedefleri ve/veya kriterleri bulunan belirli bir yatirimci,
yatirmcilar grubu veya kurumla iligkilendirir. Bir varhgin yatinm degeri, o varligin
Pazar Degeri'nden daha fazla veya daha az olabilir. Yatirrm Degeri terimi yatinm
mulkiinin Pazar Degeri ile karistirimamalidir. Bununla birlikte Pazar Degeri, belirli bir
mulke bircok kisi tarafindan atfedilen yatinm degerlerini yansitabilir. Yatinm degeri,
Ozel Deger ile iligkilidir.”

USPAP’a gore yatirim degeri asagidaki gibi agciklanmistir:
“Bir yatirmin belirli bir yatinmci ya da yatinmcilar grubu icin bireysel yatirm

intiyaclarina dayanan belirli deg@eridir. Yatirim degeri tipik bir alicinin piyasada 6dedigi
deger degil, bir bireyin 6dedigi degerdir.

Faal igletme Degeri:

UDES'te faal isletme degeri kavrami asagidaki gibi aciklanmistir:
“3.3 Faal igletme Degeri: Bir isletmenin bir bitiin olarak degeridir. Bu kavram,
faaliyetlerini slrdiren bir kurulusun her biri tek tek ele alindiginda Pazar Degeri'ni
olusturan bilesenler olarak gorilmeyen ancak toplam isletme degerinin bolimlerini
olusturan unsurlarin degerlemesini igerir. Bu nedenle, “Faal Isletme Degeri” kavrami,
sadece bir isin veya kurumun pargasini olusturan mulklere uygulanabilir.”

Sigorta Edilebilir Deger:

UDES’te sigortalanabilir deger kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“3.4 Sigortalanabilir Deger: Bir milkin, bir sigorta s6zlesmesi veya poligesinde yer
alan tanimlar gercevesindeki degeridir.”

USPAP’a gore sigorta degeri asagidaki gibi agiklanmistir:
“Bir hasar sigorta poligesinin teminat kosullarina uygun bir varliga ya da varlk

grubuna takdir edilen degerin bir bolimudir. Sigorta dederinin hesaplanmasinda,
hasar géren fiziksel maddelerin, degistirime ya da yeniden Uretiime maliyeti esas
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alinir. Tipik bir drnek olarak sigorta degeri arsaya degdil bina yapilandirmalarina
dayandirihr.”

Vergi Degeri:
UDES’te vergi degeri kavrami asagidaki gibi aciklanmigtir:

“3.5 Vergi Degeri: Bir mulkin vergi degeri, ilgili yasalarda yer alan tanimlari esas alan
degeridir. Her ne kadar bazi mevzuatlarda Pazar Degeri, Degerlemenin esasi olarak
belirtilse de bu degerin takdiri igin kullanilan yaklasimlar, UDES 1'de tanimlanan
Pazar Degeri’'nden farkli sonuglara neden olabilir. Bu nedenle Vergi degeri, aksi agik
bir sekilde belirtimedigi middetge Pazar Degeri ile uyumlu olarak gorilemez.”

Tarkiye Cumbhuriyeti Kanunlar’'na goére vergi degeri, Emlak Vergisi Kanunu’'nun

29.maddesine gore belirlenen degerdir:

"a) Arsa ve araziler icin, 213 sayili Vergi Usul Kanununun asgari 6lgtide birim deger
tespitine iligkin hiikiimlerine goére takdir komisyonlarinca arsalar igin her mahalle ve
arsa sayllacak parsellenmemis arazide her kdy igin cadde, sokak veya deger
bakimindan farkli bélgeler (turistik bolgelerdeki cadde, sokak veya deder bakimindan
farkh olanlar ilgili valilerce tespit edilecek pafta, ada veya parseller), arazide her il
veya ilge icin arazinin cinsi (kirag, taban, sulak) itibariyla takdir olunan birim degerlere
gore,

b) Binalar igin, Maliye ve Bayindirlik ve Iskan bakanliklarinca migtereken tespit ve
ilan edilecek bina metrekare normal insaat maliyetleri ile (a) bendinde belirtilen
esaslara gore bulunacak arsa veya arsa pay! de@eri esas alinarak 31 inci madde
uyarinca hazirlanmis bulunan tiztk hdkimlerinden yararlaniilmak suretiyle
hesaplanan bedeldir.”

USPAP’a gore vergi degeri asagidaki gibi agiklanmistir:

“Bir mulkiin kiymete goére vergilendirme sisteminde vergi kayitlarina gére degeri.”
olarak tanimlanmistir. Bu standarda gore “piyasa degerinden daha yiksek ya da daha
dislk olabilir, ya da piyasa degerinin belli bir ylzdesinin karsihgi olan bir vergi
oranina dayandirilabilir.”

Hurda Deger:
UDES’te hurda degeri kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“3.6.Kurtarilabilir Deger: Arazi digindaki bir varligin, 6zel tamirat veya uyarlama
yaparak kullanmaya devam etmekten cok, icerdigi malzeme icin elden cikariima
degeridir. Bu deger, elden cikarma maliyetlerini iceren brat veya bu maliyetleri
icermeyen net deger olarak verilebilir ve ikinci durumda paraya cevrilebilir net degere
esit olabilir. Her durumda, degere dahil edilen veya disinda tutulan unsurlar
belirtiimelidir.”

Tasfiye veya Zorunlu Satis Degeri:
UDES'te tasfiye veya zorunlu satis degeri kavrami asagidaki gibi aciklanmistir;

“3.7 Tasfiye veya Zorunlu Satis Degeri: Pazar Degeri taniminin gerektirdigi pazarlama
suresine gore ¢ok kisa bir zaman igerisinde bir mulkin satisindan makul olarak elde
edilebilecek tutardir. Bazi Ulkelerde Zorunlu Satig Degeri, gonilsiz bir satici ve
saticinin bu dezavantajini bilen alici veya alicilarin bulundugu durumlari da icerebilir.”
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Ozel Deger:
UDES’te 6zel deger kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“3.8 Ozel Deger: Pazar Degeri'nin lizerinde yer alan olagandigi bir deger unsurunu
ifade eder. Ozel Deger, 6rnegin, bir milkin bitisigindeki milk gibi baska bir miilk ile
fiziksel, ekonomik veya fonksiyonel iliskisinden kaynaklanabilir. Genelde pazardan
ziyade bir milkan 6zel bir sahibi veya kullanicisi ya da potansiyel bir sahibi veya
kullaniciyla ilgili olarak yasanan bir deder artisidir ve bu nedenle de 6zel deger
sadece 6zel bir ¢ikari olan aliciya uygulanabilir. Evlilik (birlestirme) degeri, bir mulkteki
iki veya daha fazla sayidaki hakkin birlesmesinden kaynaklanan deger artisidir ve
dzel degerlere bir 6rnek niteligindedir. Ozel deger, isletme degeri ve yatirm degeri
unsurlari ile de iligkili olabilir. Degerleme Uzmani, bu tir mdlklerin degerini takdir
etmek icin kullanilan kriterlerin Pazar Degeri’'ni takdir etmek i¢in kullanilanlardan ayri
oldugunu ve kullanilan her tir 6zel varsayimi agik bir sekilde belirtmelidir.”

ipotek Teminath Kredi Degeri:
UDES’te ipotek teminatli kredi degeri kavrami asagidaki gibi agiklanmistir:

“3.9 Ipotek Teminath Kredi Degeri: Degerleme Uzmanrnin, milkiin uzun vadede
kullanilabilecek 6zelliklerini, normal ve yerel pazar kosullarini ve mulkiin mevcut ve
uygun alternatif kullanimlarini hesaba katarak gelecekteki pazarlanabilirligini basiretli
bir sekilde degerleyip tespit ettigi degerdir. ipotek teminath kredi degerinin takdirinde
spekiilatif unsurlar hesaba katiimayabilir. ipotek teminatl kredi degeri, acik ve seffaf
bir sekilde belgelendiriimelidir.

Yukarida belirtilen ipotek Teminath Kredi Degeri tanimi, Avrupa Toplulugunun
98/32/EC sayil Direktifi ile degistirilen 89/647/ECC Direktifinde tanimlanmistir. Bu
direktifler bankacilik dizenlemesi ile ilgili olup gayrimenkul teminati karsihgi kredi
verecekler igin asgari teminat oranlarini belirlemektedir.

ipotek Teminath Kredi Degeri, sdzkonusu direktifler gergevesinde bir bankanin aldigi
ipotek teminatina iligkin risklerin hesaplanmasinda kullanilabilecek muhtelif risk analiz
tekniklerinden biridir. Bu, uzun vadeli bir risk analiz teknigidir ve zamanin belirli bir
noktasindaki degeri belirlemek icin uygun bir ydontem degildir. Bu nedenle, bu
standartlarda yer alan diger yontemlerden temelli bir sekilde ayrilir.”

Aclar'a (1977) gore kredi degeri tanimi[45] asagidaki gibidir:
“Kredi anlasmasinin gegerli olacagi sure icin belirlenen tasinmaz degeridir. Ancak bu
deger, normal alim satim bedelinin altinda olmalidir. Bunun nedeni krediyi veren
kurumun soézlesme sartlarina uyulmadiginda, tasinmazi kolayca satarak, actidi

krediyi kolaylikla kargilamayi, kari ve dogacak bir riskten kagcinmayi amaclamasidir.
Bu durum kredi kurumunun yasamini strdirmesinin ilk kurahdir.”

Taksitli Deger:

Yalin’a gore taksitli deger[43] : “Tasinmaz bedelinin satis isleminden hemen sonra
bdenemedigi durumda gegerlidir. Odeme siiresi boyunca ulasabilecek enflasyon

orani dikkate alinarak hesaplanir.” seklinde tanimlanmigtir.

d) En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri:
En verimli ve en iyi kullanim degeri UDESe gore asagidaki sekilde

tanimlanmaktadir:
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“Bir mulkin fiziki olarak mumkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve degerlemesi yapilan mulki en yuksek degerine ulastiran en olasi
kullanimidir. Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim
yuksek verimlilie sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin
verilen hem de fiziki olarak mimkun olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak
nigin mimkin oldugunun Degerleme Uzmani tarafindan acgiklanmasini gerektirebilir.
Analizler, bir veya birka¢ kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar oldugunu
belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle
birlikte en yuksek degerle sonuglanan kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.”

En etkin ve verimli kullanim tanimi USPAP’a gére asagidaki sekilde tanimlanmistir.

“Tipik bir alicinin bir arsa ya da milkin en karli kullanimi ile ilgili olarak vardidi karar
bir alicinin bir mulk i¢cin ddeyecegi fiyati belirler. Bu nedenle, arsalar ve miulkler en
etkin ve verimli kullanimlari icinde kullaniima egilimi gdsterirler. En etkin ve verimli
kullanim, bos bir arazinin ya da yapilandiriimig bir mulkln fiziksel olarak olasi, uygun
bir sekilde desteklenen, finansal agidan yapilabilir ve en ylksek degeri verecek
sekilde olasi akilci ve yasal kullanimi.

En etkin ve verimli kullanimin iki tipi:
“1- Bir arazinin ya da arsasinin bogmus gibi en etkin ve verimli kullanimi- Tim akilci
ve alternatif kullanimlar arasinda is glici , sermaye ve koordinasyon igin gerekli
O0demeler yapildiktan sonra en ylksek buginki arazi degerini saglayan kullanim. Bir

mdlkiin, arazi pargasinin bos oldugu ve izerindeki mevcut yapilandirmalarin yikilmasi
ile bosaltilabilecedi varsayimina dayandirilan kullanimi.

2-Mulkin yapilandirildiktan sonraki en etkin ve verimli kullanimi. Bir milkten mevcut
sekli ile yararlaniimasi. Mevcut bir mulk, milkin toplam piyasa degerine katkida
bulunmaya devam ettigi slrece; ya da yeni bir gelistirme ¢abasinin getirisi, mevcut
binanin yikim maliyetinden ve yeniden ingasindan daha yuksek olana dek yenilenmeli
ve bu sekilde muhafaza edilmelidir.”
2.2.5. Degerleme Yaklasimlari
Dinya’da kabul gormis 3 adet ana degerleme yaklasimi mevcuttur. UDES'te
degerleme yaklasimlari “Genel Degerleme Kavram ve ilkeleri” bashkli 2. bélimin 9
nolu maddesinde agiklanmaktadir. USPAP’ta ise degerleme yaklasimlari “Boélim 6 /
Ders 7 / Veri Toplama ve Analiz” baglkli  bolimun “V. Veri Analizi” maddesinde

anlatiimigtir. Asagida iki kaynaktan alinan yaklagim tanimlari verilmistir.

Emsal Karsilagtirma Yaklagimi:
UDES’e gore :

“‘Bu karsilagtirmali yaklagsim benzer veya ikame miulklerin satisini ve ilgili piyasa
verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarak degerlemesi yapilan bir mulk, acik piyasada gerceklestirilen benzer mulklerin
satislariyla karsilagtirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.”
(UDES)

USPAP’a gore:
“Satis karsilastirma yaklasimi icin veriler 6ncelikle karsilastirilabilir satislardan
turetilir.

1-Degerleme uzmani uygun karsilastirma birimlerini seger. Mistakil konutlarda temel
birim emlagin tamamidir. Apartmanlarda birim dairelerin sayisi, ft* ya da odalarin
sayisi olabilir.
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2-Degerleme uzmanlari hangi mulklerin rekabetgi olduguna karar verir. Tiyatrolarda
birim koltuk sayisi olabilir.

3-Degerleme uzmani konu mulkle karsilastinlabilir satiglar arasindaki farki tanimlar.

4-Degerleme uzmani cesitli milk o6zelliklerinin deger katkilarini ¢ézmeye nasil
baslanacagina karar verir.”(USPAP)

Gelir indirgeme Yaklagimi
UDES’e gore :

“Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini
dikkate alir ve indirgeme ydntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini
deger tahminine geviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile
iligkilidir. Bu islem, Hasila veya iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate alir. Genel
olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiksek yatirim getirisini saglayan
gelir akisinin bizi en olasi deger rakamina goéturecegini sdyler.” (UDES)

USPAP’a gore:

“Gelir yaklagsimi igin veriler 0&ncelikle karsilastirlabilir satis  verilerinden,
karsilastirlablir kira verilerinden ve gelir ve gider hesaplarindan turetilir. Dederleme
uzmani bu bilgilerin codunu gériismeler sonucu gelistirir.

1- Degerleme uzmani geneldeki kapitalizasyon oranlari, 6z kaynak kapitalizasyon
oranlari ve nakit akiglari ile ilgili tahminler icin satis verilerini analiz eder.

2- Degerleme uzmani piyasadaki kiralar, bosluk kargiliklari ve kira c¢arpanlari icin
karsilastirilabilir kira verilerini analiz eder.

3-Degerleme uzmani isletme gideri oranlari, beklenen giderler ve net isletme gelirleri
icin s6z konusu emlagin ve karsilastirilabilir emlagin gelir ve gider hesaplarini analiz
eder.” (USPAP)

Maliyet Yaklagimi
UDES’e gore :

“Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi yerine kisinin ya o mulkin
tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak baska bir milki insa edebilecegi
olasihdini dikkate alir. Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darligi, cesitli
olumsuzluklar ve riskler olmadikga, esdeger arazi ve alternatif bina ingsa etmek yerine
benzer bir milk i¢cin daha fazla ddeme yapmalari normalde savunulur bir durum
degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger tahmininde yenisinin maliyeti
degerlemesi yapilan gayrimenkul igin 6denebilecek olasi fiyati asiri Olgide astigi
durumlarda eski ve daha az fonksiyonel mulkler igin amortismani da igerir.” (UDES)

USPAP’a gore:

“Maliyet verileri ve amortisman bilgileri 6nce piyasadan turetilir.

1-Degerleme uzmani arazi degeri, birikmis amortisman, kar marji ve binalarin ve arazi
yapilandirmalarinin deger katkilari ile ilgili belirtiler icin satis verilerini analiz eder.

2- Degerleme uzmani girisimci tesvikleri de dahil olmak Uzere maliyet tahminleri
geligtirir.” (USPAP)

2.2.6. Degeri Etkileyen Faktorler

Degeri etkileyen faktorler i¢csel ve digsal olarak ayrilabilmektedir.
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icsel unsurlar dogrudan gayrimenkule ait olan 6zelliklerdir. Bunlar fiziksel unsur,

fayda unsuru, kithk unsuru ve devredilebilirlik unsurudur.

Tasinmazin fiziksel Ozelligi degeri etkilemektedir. Bina cinsi, insaat
malzemesi kalitesi, depreme dayanikhligi, estetik mimari ve kaliteli isgiligin
degeri etkiledigi piyasadaki satislardan ve kullanici tercihlerinden

izlenmektedir.

Tasinmazdan elde edilen fayda tasinmaz degerini etkilemektedir. Gelir
getiren tasinmazlarin aylk geliri ylikseldikge yuksek oranda érnekte satis

degeri de yukselmektedir.

Tasinmazin konum, buyUklik, mimari-ingaat kalitesi vb. 6zelliklerine goére
benzerinin var olmadigi ya da satista olmadigi durumlarda tasinmazin degeri

yukselebilmektedir.

Tasinmazin devredilebilir olmasi degerini etkilemektedir. Devir konusunda
problemler dederi duslirmekte ve hitap ettigi kullanici sayisini azaltmaktadir
[46] .

Dissal unsurlar ekonomik, sosyo-kltirel ve hukuki mevzuat unsurlaridir.

Genel ekonomik durumdaki disus, krizler, satin alim glcinidn dismesi
degeri dusrmektedir. Ayni zamanda piyasanin ylikselmesi, ekonomik
istikrarin saglanmasi, alim giclnin artmasi ve tasinmazin iginde bulundugu

pazara olan talebin artmasi degeri olumlu yonde etkileyebilmektedir.

Tasinmazin bulundugu semtin sosyo-klltirel yapisi tasinmaz degerini
etkilemektedir. Cokuntu bodlgesi olarak da tabir edilen, sosyo-kiltlirel doku
dizeyi disuk semtlerde tasinmaz degerleri cok dusuk olabilirken, sosyo-
kidlturel duzeyi yuksek, elit bir semtte tasinmaz degerleri ¢ok ylksek

olabilmektedir.

Hukuki mevzuatta yapilan degisiklik, imar planlarinin degismesi, imar

haklarinin artmasi,azalmasi tagsinmaz degerlerini etkilemektedir [46] .

2.2.7. Turkiye’de Gayrimenkul Degerleme Tarihi:

Aclara [47] gore, Turkiye’de, Tanzimat (1839) oOncesi dbénemde asar vergisi

uygulamalarinda arazi gelirine gére vergilendirme s6z konusudur. Ekilen arazilerin

ciplak mulkiyeti padisaha aittir ve halkin, Gretimlerinin bir kismini devlete verme

zorunlulugu bulunmaktadir. Tanzimat sonrasi donemde Maliye Nezareti kurulmusg

olup, devlet islemleri para ile yapilmaya baglanmistir. Bu dénemde maliyenin il, ilge,
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nahye orgutleri kurulmamis oldugu icin alinacak vergilerin belirlenmesi amaciyla
yapilan deger takdirleri, yoérenin ihtiyar heyeti, muhtar ve imam tarafindan
yapilmigtir.  Mesrutiyet (1878) déneminde ise vergiler arttinlmig, ayrica bina
vergisinin uygulamasi degismistir. Cumhuriyet déneminde ise asar vergisi kaldiriimig
olup Arazi Vergisi Yasasi ile Bina Vergisi Yasasi kabul edilmistir. Daha sonra 1970
yiinda Emlak Vergisi Yasas’’'nin kabul edilmesi ile diger yasalarin hikmi
kalmamistir. Emlak Vergisi Yasasinda tasinmazlarin degerinin nasil belirlenecegi

belirtiimistir (Mevzuat boliminde ayrintili olarak anlatilacaktir).

Tlrkiye’de gayrimenkul degerleme ile ilgili dizenlemeler vergilendirme ve
kamulastirma gibi devlet isleri icin yapilmistir. Son 10 yilda GYO’larin sayisinin
artmasi, konut kredisi kullaniminin artmasi ve BDDK ve SPK dizenlemeleri ile
Tirkiye'de degerleme sektori gelismis ve sektorde faaliyet gosteren uzman ve firma

sayisi artmigtir.
2.2.8.Tiirkiye’de Gayrimenkul Degerleme ile iligkili Kurumlar

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)

Sermaye Piyasasi Kurulu, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulmustur.
Yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan, idari ve mali
Ozerklige sahip dizenleyici bir kamu kurumudur. Kurul'un temel gorevi; sermaye
piyasasinin guven agiklik ve kararlilik iginde galismasini, tasarruf sahiplerinin yani

yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasini saglamaktir[48] .

Kurul tarafindan gayrimenkul degerleme konusunda lisanslama, lisansl sirketler ve
UDES hakkinda tebligleri yayinlamistir. Degerleme Uzmanhgi hakkinda lisanslama
sinavlari dizenleyerek, basarili kigilere lisans vermektedir. Ayrica degerleme
sirketlerinin gerekli kosullari karsilayanlarina lisansli degerleme sirketi Gnvani

vermekte ve denetlemektedir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)

Bankacilik Kanunu kapsaminda finansal kuruluslara; kurulus, faaliyet ve temsilcilik
acma izni veren ve bu kuruluslarin dizenleme ve denetleme gdérevini yuriten
kurumdur[49] . Bankalara degerleme hizmeti verecek kuruluslarin yetkilendiriimesi
ve faaliyetleri hakkinda yénetmelik yayinlamistir. Henliz yonetmelige gére Kurum
tarafindan yetkilendiriimis ve ilan edilmis bir kurulus bulunmamaktadir. ilan edilene
kadar SPK’'nin 35 nolu tebliginin dikkate alinmasi gerektigi Kurum tarafindan

belirtilmistir.
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Degerleme Uzmanlari Dernegi (DUD)

4 Nisan 2001'de kurulan Degerleme Uzmanlari Dernegdi, degerleme uzmanligi

mesleginin Tirkiye'de gelistirilmesi amaciyla kurulmustur. internet sitesinde[50]

Degerleme Uzmanlari Dernegdi’'nin hedefleri olarak asagidaki maddeler belirtilmistir:
o “Uluslararasi, bolgesel ve yerel standartlarin birbirinin devami ve uyum iginde olmasi

ve tim dinyada Uretilen degerleme hizmetlerinin ayni format ve kalitede olmasini
saglamak,

e Degerleme konusunda tarafsiz, yetkili, ve yetkin, standartlara bagh, gtvenilir
uzmanlari sektére kazandirmayi hedeflemek.

e Degerleme uygulamalari igin temel kavramlari gelistirmek, yeni ydntem ve
uygulamalar tretmek,

e Degerleme uygulamalarindaki etik kurallarin, standartlarin ve sertifikasyon
kosullarinin gelistiriimesi ve muhafaza edilmesini saglamak,

e Degerleme uygulamalarinda teorik ve pratik arastirmalan tesvik etmek, gelistirmek
ve yayginlastirmak,

e Uyelerin degerleme yéntem ve uygulamalari konularinda sayginligini, uzmanhgini
ve 6ncl konumunu gelistirmek,

e Degerleme alaninda serbest fikir, uygulama ve ¢ézim aligverisi saglayacak tartisma
ortamlarini yaratmak ve Uyeler arasinda yardimlagsma ve bilgi akisini saglamak,

e Kamu ve 06zel sektérin degerleme uygulamalarindan yararlanmalarini saglamak,
talep eden kuruluglara ve Uyelerine egitim hizmeti vermek ve/veya verilmesini
saglamak,

e Universiteler ve diger egitim kurumlari ile isbirligi yaparak degerleme uzmanhginin
her diizeyinde uygun egitim ve kariyer gelisimini tesvik etmek,

e Degerleme Uzmanlari ile kamu kurumlari arasinda duzenli ve saglikh iligkiler
kurmak, gelistirmek ve bilgi aligverigini tesvik etmektir.”

Lisansh Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi (LIDEBIR)

Sermaye Piyasasi Kurulunca listeye alinmak suretiyle gayrimenkul degerleme
hizmeti veren sirketlerin biraraya gelerek olusturdugu Lisanshi Degerleme Sirketleri
Birligi Dernegi, 6 Subat 2007°de kurulmustur. Dernegin degerleme ile ilgili mevzuat,
degerleme Ucretleri, saglkli bilgi edinimi ve rapor formatlari hakkinda ¢6zim

Onerileri ve galismalari siurmektedir[51] .

2.2.9.Tiirkiye’de Gayrimenkul Degerleme ile ilgili Mevzuat

Tilrkiye'de, gayrimenkul degerleme konusu ile ilgisi bulunan mevzuatin arastiriimasi
sonucunda asagida belirtilen kanun, tebli§ ve yonetmeliklere ulasiimistir. Bu hukuki
kaynaklar incelenmis olup kisaca deger ve degerleme ile ilgili bélimleri agiklanmaya

calisiimistir.

ilgili mevzuattan da anlasilacag! gibi, gayrimenkul dederleme, sermaye piyasasi
uyarinca yapilan islemlerde, kredi islemlerinde, kamulastirmalarda, vergi ve harg

uygulamalarinda ve icradan satiglarda kullaniimaktadir.
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a) SPK Tebligleri:

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar i¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya
iligkin Esaslar Hakkinda Teblig (Seri: VIII No: 34):

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan tebligin amaci
“sermaye piyasasi alaninda c¢aliganlarin mesleki yeterliliklerini, bilgi ve becerilerini
tespit etmek amaciyla yapilacak sinavlara, ilgili ihtisas alanlari itibariyle mesleki
yeterliliklerini gdsterir lisans vermeye, egitim programlari dlizenlemeye ve sicil

tutmayla iliskin usul ve esaslari diizenlemek” olarak belirtilmistir.

SPK tarafindan verilen gayrimenkul degerleme uzmanhgdi ve konut degderleme

uzmanhg! lisanslarini alabilmek icin sinav basarisi ve tecriibe sarti bulunmaktadir®.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig (Seri: VIII No: 35):

Tebligde gecen amaci ile ilgili ifadeye asagida verilmistir:

“...Tebligin amaci, sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi
mevzuatl uyarinca gayrimenkul degerlemesi yaptirmalari zorunlu tutulan islemlerine
iliskin olarak gayrimenkul degerleme hizmeti verecek gayrimenkul degerleme
sirketlerine iliskin esaslari belirlemek ve listeler olusturmak, Sermaye Piyasasi
Kanununun 38/A maddesinin dordincu fikrasi gergevesinde yapilacak degerleme
faaliyetine iliskin esaslari duzenlemek ve degerleme raporu standartlarini
belirlemektir.

Kurulca listeye alinan Gayrimenkul Degerleme Sirketlerinin sermaye piyasasi
mevzuatl uyarinca yaptiklari degerleme faaliyeti digindaki dederleme faaliyetleri, bu
Tebligin kapsami disindadir.”

Tebligde gayrimenkul degerleme sirketi,
"bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin
belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak, bu degeri etkileyen
gayrimenkulun nitelidi, piyasa ve ¢cevre kosullarini analiz ederek, uluslararasi alanda
kabul goérmis degerleme standartlari ¢ercevesinde yazili olarak raporlayabilecek
dizeyde bilgi ve tecriibe sahibi degerleme uzmanlari vasitasiyla takdir edilmesi

konusunda faaliyet gésteren ve Kanunda ekspertiz kurumu olarak ifade edilen hizmet
sirketi”

olarak tanimlanmaktadir.

Tebligde diger gerekli sartlar ile faaliyet esaslari olarak, sorumluluk, bagimsizlik,
mesleki 6zen ve titizlik, yasaklar, sir saklama yukimluligua, sézlesme zorunlulugu,

Ucret tespiti gibi ilkeler ile Kurulca yapilacak denetimler belirtiimigtir.

3 iigili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
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50 nolu teblig ile 35 nolu tebligde yer alan dederleme uzmani tanimi

"Degerleme Uzmani: Bir gayrimenkullin, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule
bagh hak ve faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketleri
tarafindan istihdam edilen, asgari 4 yillik Universite mezunu, gayrimenkul degerlemesi
alaninda en az 3 yil tecribesi olan ve Kurulun lisanslamaya iligskin dizenlemeleri
cergevesinde kendilerine Dederleme Uzmanligi Lisansi verilen kigileri,"

seklinde degistirilmistir. Yani 35 nolu tebligde yer alan

“sirketin faaliyet konusunu yakindan ilgilendiren insaat muhendisligi, harita ve
kadastro muhendisligi, isletme, ekonomi, mimarlik ve sehir ve bodlge planlamasi gibi
alanlarda asgari 4 yillik Universite mezunu”

sinirlamasi kaldiriimis ve boylelikle degerleme uzmani olabilmek igin daha fazla
kisiye sans taninmistir.

58 nolu teblig ile 35 nolu tebligin 4’Gnci maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.
"MADDE 4 — Sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde dederleme hizmeti verebilmek
amaciyla Kurul listesine alinmak Uzere basvuracak sirketlerin;
a) Anonim sirket olmalari,

b) Esas sozlesmelerinin 29/6/1956 tarihli ve 6762 sayih Tidrk Ticaret Kanunu
hakimlerine uygun olmasi,

c) Ticaret unvanlarinda "gayrimenkul degerleme" veya "tasinmaz degerleme"
ibaresinin bulunmasi,

d) Odenmis sermayelerinin en az 200.000 YTL olmasi,

e) Asgari 6denmis sermayelerini temsil eden hisse senetlerinin tamaminin nakit
karsiligi ¢ikarilmis olmasi,

f) Hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olmasi,

g) Odenmis sermayesinin asgari %51’inin, en az iki sorumlu degerleme uzmanina ait
olmasi,

h) En az 2’si sorumlu degerleme uzmani olmak Uzere en az 5 adet degerleme
uzmaninin tam zamanli istihdam edilmesi,

i) Faaliyetlerini sirdurebilmek igin yeterli mekan, personel ve donanima sahip olmasi
zorunludur.

Odenmig sermayesinin asgari % 51'inin dogrudan veya dolayl olarak bankalara,
sigorta sirketlerine veya kamu kuruluglarina ait olmasi durumunda bu maddenin (g)
bendinde yer alan sart aranmaz. Ancak sorumlu degerleme uzmaninin
sorumluluklarini yerine getirmek Uzere bu Teblig uyarinca sorumlu degerleme
uzmaninin tasimasi gereken, pay sahipligi disindaki diger nitelikleri haiz en az iki
kisinin yénetim kurulu karariyla atanmasi sarttir. Sirket, ihtiya¢ duyulmasi halinde
yeterli sayida degerleme uzman yardimcisi ve konut dederleme uzman yardimcisi
istihdam edebilir. Birinci fikranin (d) bendinde belirtilen asgari 6denmis sermaye, her
yil Maliye Bakanhginca ilan edilen yeniden degerleme orani dikkate alinarak Kurulca
yeniden belirlenebilir."

12/11/2008 tarihinde alinan bilgiye gore Degerleme Uzmanlari Dernegi tarafindan
58 nolu tebligin; 2. maddesi ile degigtirilen 4. maddenin i bendi ile 8. madde ile
eklenen gecici 3. maddelerinin iptali ve yurtitmesinin durdurulmasi istemiyle dava
acllmistir. Dava metninde bunun nedeninin “bagimsizlik” ilkesine aykirilik oldugu

belirtilmistir. Kredi verilen kurulusun bunyesinde yer alan, dolayisiyla bagimsizligini
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yitiren bir firmanin hazirladigi rapora istinaden kredi kullandiriimasi tehlikeli sonuglar

dogurabilecek ve kamu zararina neden olabilecektir.

10/11/2008 tarihinde SPK internet sitesinden[48] alinan bilgiye gére Kurulca listeye
alinmis olan toplam 48 adet lisansli gayrimenkul degerleme sirketi Tlrkiye'de

faaliyet gostermektedir®.

Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig
(Seri: VI, No:45)

SPK tarafindan yurarlige konan Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES)
hakkinda teblig ile sinirétesi islemlerin kolaylastiriimasi, AB dizenlemeleri ile uyum
saglanmasi, degerlemenin givenirliginin artmasi, finansal bilgilendirme raporlarinin
seffafiginin  saglanmasi, degerleme uzmanlarina yol gdsterici olunmasi vb.

amagclanmigtir.
Ayrica 45 nolu tebligin 1. maddesinde tebligin amaci

“... sermaye piyasasl mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi kurumlarinin ve
ihraccilarin  sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yaptiracaklari degerleme
islemlerinde verilen degerleme hizmetlerine iligkin esaslari belirlemek....”

olarak belirtilmigstir.

2. maddesinde ise, sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme
igslemlerinde, degerlemeyi yapanlarin, tebligin 1 nolu ekinde verilen Uluslararasi
Degerleme Standartlar’rna aynen uymak ve bunlari uygulma zorunda oldugu

belirtimektedir’.
b) BDDK Yoénetmelikleri:

Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik ve Ek Yonetmelik[52] :

Yonetmeligin 1. maddesine gore ydonetmeligin amaci “bankalara degerleme hizmeti
verecek kuruluglarin yetkilendiriimesine, faaliyetlerine ve yetkilerinin kaldiriimasina

iligskin usul ve esaslari diizenlemek” olarak belirtilmigtir.

10/11/2008 tarihinde Bilgi Edinme Kanunu kapsaminda 13994 talep no ile BDDK’ya
yapilan bilgi edinme basvurusuna cevaben, Kurumca 13/11/2008 tarihinde verilen

yanita gore, heniiz Kurum tarafindan halihazirda yetkilendiriimis bir degerleme

4 ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1'de verilmistir.
° ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1°de verilmigtir.
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kurulusu bulunmadigi 6grenilmistir. Asagida belirtilen ve yonetmelikte yer alan

intibak siiresi baslikli maddenin gegerli oldugu Kurumca belirtilmistir®.
intibak stiresi baslikli Gegici Madde 1‘e gére:

“(1) Kurulca yetkilendirilecek degerleme kuruluslari ilan edilinceye kadar, Kanun ve
Kanuna istinaden ¢ikarilan dizenlemeler uyarinca veya Kurumca yapilan denetimler
sonucunda ya da Kurulca gerekli goérilmesi halinde yaptirilacak,

a) Konut ve diger gayrimenkul degerlemeleri, 12/8/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin
Esaslar Hakkinda Teblig uyarinca yetkilendiriimis kigi veya kuruluslarca,

b) Diger degerlemeler ise degerleme konusunda hizmet veren kuruluslar veya
mahkemelerin ilgili konuya iligkin bilirkisi listelerinde yeralan kisiler tarafindan yapilir.
S6z konusu kisi veya kuruluslarin bankalarca belirlenmesinde Yonetmeligin 5 ve 6 nci
maddelerinde yer alan bagimsizlik hiktimleri dikkate alinir.”

c) Diger Kanun ve Yonetmelikler:

2942 Numarali Kamulastirma Kanunu

Kamulastirma Kanunu’nun 11.maddesi ile kamulastirma bedelinin tespiti esaslari
dizenlenmistir. Kamulastirma Kanunu’'nun 15.maddesi ile kamulastirma bedelinin
tespitinde gorevilendirilecek bilirkisiler hakkinda esaslar diizenlenmistir. Bu maddeye
gore, bilirkisi olarak gdrev yapacaklarin nitelikleri ve calisma esaslarinin, Tark
Mihendis ve Mimar Odalari Birliginin gorist alinmak suretiyle Maliye Bakanhdi ile
Bayindirlik ve iskan Bakanhginin birlikte hazirlayacaklari bir ydnetmelikle

belirlenecegi belirtiimistir’ (ilgili ydnetmelik bir sonraki maddede ele alinmistir).

Kamulastirma Davalarinda Bilirkisi Olarak Gorev Yapacaklarin Nitelikleri ve

Calisma Esaslarina iliskin Yonetmelik

Yénetmeligin 4.maddesinde bilirkisi tanimlanmaktadir. Yénetmeligin 5. maddesinde
bilirkisilerde aranacak nitelikler tanimlanmistir. Bilirkisilerin c¢alisma ilkeleri ve
sorumluluklari 15. maddede agiklanmistir. Raporlarda bulunmasi gereken asgari

bilgiler 17. maddede agiklanmistir. ®

Ceza Muhakemesi Kanununa Goére il Adli Yargi Adalet Komisyonlarinca

Bilirkisi Listelerinin Diizenlenmesi Hakkinda Yonetmelik

1.maddede ydnetmeligin amag ve kapsami belirlenmistir:

6 iigili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
7 iigili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
8 iigili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
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”Bu Yonetmelik, her yil i¢in il adli yargl adalet komisyonlari tarafindan dizenlenecek
olan bilirkisi listelerinin hazirlanmasinda, uzmanlik alanlarinin belirlenmesini,
bagvurabilecek olanlarin niteliklerini, maracaat usulini, degerlendirme esaslarini,
listelerin olugturulmasini ve gerekli durumlarda bu listelerde yer verilenlerin ¢ikariima
usul ve esaslarini dizenler. *

6.maddede ise listeye kabul sartlari belirtilmistir®.

Turk Miihendis ve Mimar Odalar Birligi Bilirkigi Yonetmeligi
1.maddede yonetmeligin amaci belirtilmigtir:

“Bu Yonetmelik, kamu kurum ve kuruluslari ile mahkemelerden talep halinde ve
tavsiye niteliginde hazirlanacak bilirkisi listelerinde gorev alacak bilirkisilerde aranacak
nitelikler ve bilirkisilerin galisma esaslarini belirleyerek; hizmetin nitelikli sunulmasi ve
kamu yararinin korunmasi amaciyla hazirlanmistir.”

Bilirkisi listelerinde yer verileceklerde aranacak nitelikler 5.maddede belirtilmigtir.

Bilirkisilerin tarafsizligi hakkindaki diizenlemeler 6.maddede aciklanmistir™.

213 Numaral Vergi Usul Kanunu

Vergi Usul Kanunu’'nun “Degerleme” adli 3. Kitap’inin, birinci kisminin (iktisadi
Kiymet Degerleme), birinci boéliminde (Degerleme Esaslari), vergi

uygulamalarinda kullanilacak degerleme élciileri belirtiimektedir'*.

1319 Numarali Emlak Vergisi Kanunu

Emlak Vergisi Kanunu’'nun 7. ve 17 maddelere goére, bina ve arsa vergisinin

matrahi, Kanunun 29. maddesine gére belirlenen degerdir'.

Vergi degerinin belirlenmesi hakkindaki 29.madde (degisik madde: 03/04/2002 -
4751 S.K../2. md.) asagida verilmistir:

” a) Arsa ve araziler icin, 213 sayili Vergi Usul Kanununun asgari dlgude birim deger
tespitine iliskin hikumlerine gore takdir komisyonlarinca arsalar i¢in her mahalle ve
arsa sayllacak parsellenmemis arazide her kdy icin cadde, sokak veya deger
bakimindan farkli bolgeler (turistik bolgelerdeki cadde, sokak veya deder bakimindan
farkli olanlar ilgili valilerce tespit edilecek pafta, ada veya parseller), arazide her il
veya ilge i¢in arazinin cinsi (kirag, taban, sulak) itibariyla takdir olunan birim degerlere
gore,

b) Binalar icin, Maliye ve Bayindirlik ve iskan bakanliklarinca miistereken tespit ve
ilan edilecek bina metrekare normal insaat maliyetleri ile (a) bendinde belirtilen
esaslara gore bulunacak arsa veya arsa payl de@eri esas alinarak 31 inci madde
uyarinca hazirlanmis bulunan tiizik hikimlerinden yararlaniimak suretiyle,

Hesaplanan bedeldir.

’ iigili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
10 llgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
t llgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
12 ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1'de verilmistir.
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Vergi dederi, mukellefiyetin baglangi¢c yilini takip eden yildan itibaren her yil, bir
onceki yil vergi degerinin 213 sayili Vergi Usul Kanunu hukumleri uyarinca ayni yil
icin tespit edilen yeniden degderleme oraninin yarisi nispetinde artiriimasi suretiyle
bulunur................. ”

7338 Numarali Veraset ve intikal Vergisi Kanunu:
Kanunun “Matrahin Tayini, Verginin Tarhi ve Nisbet* baslkl 3.bdliminde yer alan
10.maddesine gdre “Veraset ve intikal Vergisinin matrahi, intikal eden mallarin Vergi

Usul Kanunu’na gére bulunan degerleridir. “
10.maddenin b fikrasi asagidaki sekildedir:

‘b) (Degisgik: 21/1/1982 - 2591/2 md.) Gayrimenkuller ticari isletmeye dahil olsun

veya olmasin Emlak Vergisine esas olan degerle degerlenir.“"

193 Numarali Gelir Vergisi Kanunu :

Gelir Vergisi Kanunu direkt degerleme ile ilgili olmasa dahi gayrimenkullere dayali
gelirleri ilgilendirmesi ve bu gelirlerin de gayrimenkul degerine yansimalarinin

bulunmasi sebebiyle kapsama alinmistir.
Emsal kira bedeli esasi baslikli 73.maddeye gore:

“Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden dusuk olamaz.
Bedelsiz olarak bagkalarinin intifaina birakilan mal ve haklarin emsal kira bedeli, bu
mal ve haklarin kirasi sayilir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkili 6zel mercilerce
veya mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kirasi, bu suretle takdir veya tespit
edilmis kira mevcut degilse Vergi Usul Kanununa goére belirlenen vergi degerinin %
5'idir.”

Bu maddeye goére gayrimenkullin degerinin %5’i gayrimenkulin yillik kira geliri
olarak hesaplanmaktadir. Bu hesaplamaya gore 20 yillik (240 aylk) kira geliri
gayrimenkuliin  degeri olmaktadir. Briit kira carpani™ 240 ay olarak
hesaplanmaktadir. Fakat vasif (konut, ticari), konum ve diger degiskenlere bagl
olarak  gayrimenkullerin  kira carpanlari  degismektedir. Ozellikle ticari
gayrimenkullerde bu c¢arpan 120 aya (10 yil) hatta 96 aya (8 yil) bile disebilecedi
gibi konutlarda 240 aya (20 yil) hatta daha fazla rakama ¢ikabilecedi piyasadaki

érneklere dayali olarak bilinmektedir'®.

1 ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.

" Kira carpani ayni miilkiin aylik kira ve toplam satig bedeli arasindaki iliskiyi gosterir. istikrarli piyasa
kosullarinda degerlemeye kistas olabilecek énemli bir gostergedir. (Brit Kira Carpani = Deger / Yilhk
Brit Gelir) formdilu ile hesaplanir.

15 ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
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492 Numarali Harglar Kanunu:

Gayrimenkuller ile ilgil islemlerde alinan harc¢larin gayrimenkulerin de@eri Uzerinden

alinmasindan bahsetmektedir °.

2004 Numaral icra iflas Kanunu

Kanunun Dordinci Bap / lll. Paraya Cevirme Bolimi, 128. maddesinde ve
Kanunun Besinci Bap / Il. ipotegin Paraya Cevrilmesi Bélimi, Satis hazirliklari
baslikli 150. maddesi, d fikrasinda kiymet takdiri ile ilgili acgiklamalar yer

almaktadir'’.

Mevzuat Boliimii Degerlendirme

ilgili mevzuatta belirtilen islemlerde yapilacak deger takdiri islemlerinde, degerin
UDES ve yerel hukuki ve teknik kurallara uygun olarak dogru tespitinin faydalari

asagida siralanmistir:

e Etik kurallarin dahilinde yapilan islemler sonucu piyasanin saydamlasmasi

saglanacak, yatirirm karari verme sagliklilasacaktir.

¢ Finans saglayan kuruluslarinin teminat riski azalacaktir (Risk mevcut ise

Onceden tespit edilebilecektir).

e Kamulagtirma ve diger davalarda taraflarin hatali deger takdiri sonucu

magdur olmalarinin dnlenmesine katkida bulunacaktir.

e Vergi ve harglarin matrahlarinin dogru tespit edilmesini saglayarak kamu

gelirinin artmasina katkida bulunacaktir.

e cra islemlerinde alacaklinin veya borclunun hatali deger takdiri sonucu

magdur olmamasini saglayacaktir.

2.210. Turkiye’de Degerleme Raporu Hazirlama Asamasinda Yapilan

Arastirmalar

Karar vericiler (kredi veren, yatirm yapan, alim ya da satim yapan Kkigiler /
kurumlar) icin hazirlanan degerleme raporlarinda; verilerin net olmasi,
varsayimlarin net olarak belirtiimesi, dedere nasil ulasildiginin net olarak
aciklanmasi saglikli ve hizli karar vermek isteyen kigilerin/ kurumlar icin énemlidir.

Karar vericiler net rakamlar ve veriler Uzerinden kararini vermeli, degerleme

6 llgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1’de verilmistir.
17 ilgili mevzuatin ayrintili bélimleri EK1'de verilmistir.
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uzmanina soru sorma ihtiyaci hissetmemelidir. Bu yilzden yapilan degerleme
islemlerinde edinilen tecriibelere dayanarak her degerleme raporunda asagidaki

arastirmalarin yapiimasinin hayati 6nem tasigi sdylenebilir.

Degerleme raporu hazirlama asamasinda ilgili tapu sicil midirliginde tasinmazin
yasal kaydi ile yasal konum ve bulyuklik tespiti, ilgili belediye imar mudurliginde
(ya da harita mudurligu / fen isleri miduarliga) imar durumu, ruhsat, iskan ve proje
incelemeleri ile parsel tespiti (kadastro mudurliglinde de incelenmektedir) ve diger
ilgili kurumlarda gerekli incelemeler yapilmakta olup tasinmaz yerinde bizzat
gorulmekte, fotograflanmakta, notlar alinarak yasal belgeler ile karsilastirma
yaplilarak temin edilen bilgilere istinaden rapor diizenlenmektedir. Cevre analizi
(ulasim, ekonomik ve sosyal / kiltirel cevre) de yapiimaktadir. Temin edilen
verilere ek olarak piyasa arastirmasi sonucu, emsallerin karsilastiriimasina bagl
deger tahmini, maliyet tahmini ve gelir tahmini sonucu deger takdiri yapilmaktadir.

Yukarida sayilan arastirmalarin ayrintilari asagida verilmistir'®.

2.2.10.1. Tapu Sicil Midiirliigii’nde Yapilan inceleme

Degerleme uzmani, iletilen tapu senedinin yasal olup olmadigini, tapu senedi
tizerinde yer alan mahalle, cilt, sayfa bilgileri (ya da diger bilgileri ile TAKBIS sistemi
yardimi ile) sayesinde eristigi ilgili tapu katagindn / kattklerinin (gerektiginde iliskili
ana kutugun / katiklerin) incelenmesi suretiyle tespit etmektedir.

Tapu senedinin / senetlerinin yasal oldugu / tagsinmazin / tagsinmazlarin kayitlarda var
oldugunun tespiti durumunda, ilgili kitiuk sayfalarinda tapu bilgileri ve takyidat

durumu sorgulanmalidir. ilgili kiitik sayfasi / sayfalarinda kayitll asagida belirtilen

bilgileri;

Ana Gayrimenkuliin:

e IlAdI

e llce Adi

e Bucak Adi
o Koy Adi

e Mahalle Adi
e Sokak Adi

18 Gayrimenkul degerleme raporu hazirlama agsamasinda dikkat edilmesi gereken hususlarin anlatildigi
bélim sektdrde faaliyet gbsteren firmalarin ve bankalarin kullandidi dederleme raporu formatlarinda
yer alan sorularin net olarak yanitlanabilmesi icin 2009 yilinda, Onur Fuat Tinaz tarafindan, sektor
tecribesine dayanilarak hazirlanmistir.
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o MevKkii

e Pafta Numarasi
e Ada Numarasi

e Parsel Numarasi
e Niteligi

e Parsel Alani(m2)

e Kutuk no / Sahife no (Bagimsiz bolim mevcut degil ise)
Bagimsiz Bolumiin (Bagimsiz bolum mevcut ise):

o Niteligi

e Arsa Payi

e Blok Numarasi

o Kat Numarasi

e Bagimsiz Bolum Numarasi

¢ Eklentiler

e Kitlk no / Sahife no
Miilkiyet

Mulkiyet (Hisseli ya da elbirligi ise belirtilir, hisse oranlari bilgisi agik¢a verilir ve
mulkiyet ile ilgili bir sinirlama / intifa hakki vb. mevcut ise belirtiimektedir.) Milkiyette
en kuclk bir sinirlama / kisittama mevcut ise mutlaka raporda belirtilerek sonugclari

sorgulanmaktadir.

Diger Onemli Bilgiler:

e Serhler

e irtifak Haklari ve Gayrimenkul Mikellefiyetleri
e Beyanlar

e Gayrimenkul Rehin Haklari

bolimlerinde yazili guncel bilgileri eksiksiz olarak raporlanmaktadir.

Beyan edilen tapu senedi Uzerindeki tapu bilgilerinde degisiklik olmus ise bu bilgi
raporda net olarak ifade edilmektedir. Degisikliklerin olumlu / olumsuz etkileri

raporda belirtiimekte ve dederlendirmede dikkate alinmaktadir.

Ayni raporda birden fazla bagimsiz bdlim dederlendiriliyor ise yukaridaki bilgiler

raporda her bagimsiz bélim igin agik¢a verilmektedir.

Tasinmaz / tasinmazlar Uzerinde bulunan takyidatin / takyidatlarin, tasinmazin /

tasinmazlarin teminat olarak alinmasina, alim-satimina engel teskil edip etmedigi
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degerleme uzmani tarafindan arastiriimaktadir. Bu arastirma degerleme uzmanin
bagli oldugu degerleme sirketinin hukuki danismanindan alinacak goéris ve / veya
ilgili kanunlarin incelenmesi ve / veya tapu sicil madurt ile goérusulmesi ile
yapilmaktadir. incelemeye konu olan kaydin dogurabilecegi risk net olarak raporda
belirtiimektedir. Gerektigi takdirde takyidat ile ilgisi olan kurumda inceleme

yapiimaktadir.

Ornek: Tapu kayitlarinda “kamulastirma serhi” mevcut ise hangi kurumla ilgili oldugu
tespit edilmekte ve gerekli gérdiglinde degerleme uzmani tarafindan ilgili kurumda
inceleme yapilmaktadir. Kamulastirilacak alanin degerlemeye konu olan tasinmaza

etkileri degerleme uzmani tarafindan sorgulanmaktadir.

Degerleme uzmani, tasinmazin / tasinmazlarin kat mulkiyeti, kat irtifaki, cins tashihli,

kadastro tescilli, devre mulk vb. mulkiyet durumunu tespit etmelidir.

Bagimsiz bolim ya da blok mevcut ise ilgili tapu sicil mudurliglinde bulunan kat
irtifak projesi (vaziyet plani, kat planlari ve kesitler) incelenerek tagsinmazin yasal
konumu ve buyudklugu tespit edilmektedir (Turkiye’de gecerli mulkiyet hukukuna gére
degerlemeye konu olan bagimsiz bélimun konumu ve kullanim alani olarak sinirlari,

ilgili tapu sicil mudarligunde yer alan kat irtifak projesinde ¢izili olan sekildedir).

Yap! ruhsati Gzerinde yer alan bilgilerin (onay tarih ve numarasi) mimari proje
Uzerinde bulunan bilgiler ile kargilastirimaktadir. Blok adi / numarasinin vaziyet
planinda hangi konumda oldugu tespit edilmektedir. Bagimsiz bélim numarasinin
kat planlarinda ve kesitlerde onayl olarak belirtildigi alanin kaginci katta ve hangi
konumda oldugu belirlenmektedir (Bir katta birden fazla bagimsiz bdlim oldugu
durumlarda merdiven yonl / asansér yonu / bina giris yonl ve proje Uzerinde
bulunan yon (kuzey) bilgisine istinaden tespit yapilmaktadir). Plan ve kesitler
incelenerek mevcut yapi ile karsilastirilabilmesi i¢in notlar alinmaktadir. Degerleme
uzmani tasinmazi yerinde inceleyerek beyan edilen tasinmazin yasal konuma
uygunlugunu sorgulamaktadir. Trampa gerekliligi, proje tadilati gerekliligi, tagsinmazin
yasal konumunda olan binanin / bélimin insa edilmemis olmasi, tasinmazin yasal
konumunun buyutilimis olmasi / farkli bagimsiz bolimler ile birlestiriimis olmasi vb.
olumsuz durumlarda bu tespitler raporda belirtimekte ve sonuglar

deg@erlendiriimektedir.

ilgili tapu sicil mudurliiginde yapilmasi gereken incelemeler ve incelemeler

sonucu cevabi alinacak sorular Cizelge 2. 12.’de verilmistir.

49



Cizelge 2. 12: ilgili Tapu Sicil Miidurligi’'nde Yapiimasi Gereken incelemeler ve
Incelemeler Sonucu Cevabi Alinacak Sorular:

TAPU SiCiL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEME

“ANA
iISLEM
LER

KUTUK SAYFALARI INCELEME / TAKBIS INCELEME

KAT IRTIFAK(MULKIYET PROJESI) INCELEME

SORULAR VE ALINMASI GEREKEN BILGILER

ANA GAYRIMENKULUN

iL ADI

ILCE ADI

BUCAK ADI

KOY ADI

MAHALLE ADI

SOKAK ADI

MEVKI

PAFTA NUMARASI

ADA NUMARASI

PARSEL NUMARASI

NITELIGI

PARSEL ALANI(M2)

KUTUK NO / SAHIFE NO (BAGIMSIZ BOLUM MEVCUT DEGIL ISE)

(MEVCUT ISE)

BAGIMSIZ
BOLUMUN

NITELIGI

ARSA PAYI

BLOK NUMARASI

KAT NUMARASI

BAGIMSIZ BOLUM NUMARASI

EKLENTILER

KUTUK NO / SAHIFE NO

MULKIYET

TAM MULKIYET

HISSELI MULKIYET(ORANLARI VE HISSEDARLAR)

ELBIRLIGI MULKIYET

DIGER
KAYITLAR

SERHLER

IRTIFAK HAKLARI VE GAYRIMENKUL MUKELLEFIYETLERI

BEYANLAR

GAYRIMENKUL REHIN HAKLARI

KAT
IRTIFAK
PROJESI
iINCELEME

YASAL, BLOK TESPITI

[YASAL, KAT TESPITI

[YASAL, KAT iCINDE KONUM TESPITI

SONUG

ARASTIRMA SONUCUNDA CEVABI
ALINACAK SORULAR

iS KONUSU OLAN TAPU SENEDI YASAL MI?

DEGERLEMEYE KONU OLAN TASINMAZIN GUNCEL TAPU BILGILERI
NELERDIR?

MULKIYET KIME AITTIR?

MULKIYET KONUSUNDA SINIRLAMA MEVCUT MUDUR? HAKLAR DEMETINDE
EKSILME VAR MIDIR?

(MEVCUT ISE) BLOK VE / VEYA (MEVCUT ISE) BAGIMSIZ BOLUMUN YASAL
KONUMU PARSEL UZERINDE / BINA IGINDE NERESIDIR? GOSTERILEN
YER DOGRU YER MIDIR?

(MEVCUT ISE) BLOK VE / VEYA (MEVCUT ISE) BAGIMSIZ BOLUMUN YASAL
BUYUKLUGU PARSEL UZERINDE / BINA IGINDE KAG M2'DIR? GOSTERILEN
YERIN BUYUKLUGU YASAL BUYUKLUKLE UYUMLU MUDUR?
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2.2.10.2. ilgili Belediyede vel/veya Ilgili Kurumlarda Yapilmasi Gereken

inceleme:

a) Tasinmazin Bulundugu Parselin Yeryiiziindeki Yasal Konumunun Tespit

Edilmesi:

Degerleme uzmani ilgili belediyede (belediye yetki sinirlari disinda ise ilgili kurumda/
kadastro muduarligi / bayindirhk il madurligi / OSB Yénetimi, Bogdazici imar
Mudarlaga vb.) bulunan ilgili midirlik veya birime bizzat giderek (imar mudurltgu /
harita midarlaga / fen isleri mudurlGgu vb. birimler) parselin yasal konumunun tespiti
amaciyla ilgili evrakin incelenmesi / fotografinin ¢ekilmesi / mimkin ise basil olarak
temin edilmesi islemlerini gergeklestirmektedir. imar durumu ciktisi, hali hazir harita,
caph kroki, kadastral pafta vb. basili belgeler (ya da dijital fotografi) temin edilmeye
calisiimaktadir (Alinan belgeler rapora eklenmektedir). Numarataj servisinden / ya da

varsa ilgili diger birimlerden parsele karsilik gelen adres bilgisi alinmaktadir.

Belediye ya da ilgili kurumlardan alinan parselin konum ve numaralandirmasi ile ilgili
bilgilerde celigki tespit edilir ise dederleme uzmani ilgili kadastro madarliginde(ya

da farkli kurumlarda) de arastirma yapmaktadir.

Tasinmaz malikinin ya da yetkilendirdigi yer gostericinin beyani olan parsel ile
degerlemeye konu olan parselin yasal konumu karsilastiriimaktadir. Beyan edilen

parsel farkl bir parsel ise bu bilgi raporda belirtiimektedir.

b) Adres Bilgisinin Tespiti:

ilgili kurumlardan alinan bilgilere istinaden yapilan adres tespitinin sonucu asagida
belirtilen bilgileri icermelidir.
o
o llce
e Semt (Tasinmazin Bulundugu Bolgenin Halk Tarafindan Bilinen Meshur
Ismi )
e Mahalle (idari Sinir / tapu kayitlarinda yer alan mahalle bilgisi ile farkhlik
gOsterebilmektedir)
e Bulvar/ Cadde / Sokak
e Varise Site Adi
e Bina Blok No ya da var ise Blok Adi
e Bina Kapi No
e Bagimsiz Bolum Var ise Kat No

e Bagimsiz Bolum Var ise Daire / Ofis / Dukkan vb. Kapi No
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c) Parselin Giincel imar Durumunun Sorgulanmasi :

Degerleme uzmani tarafindan tasinmazin imar yetkisi bakimindan hangi kuruma
bagl oldugu tespit edilmekte olup, tasinmazin asagidaki alanlardan hangisinde yer

aldigi belirlenmekte ve yer aldigi alana gére yapilasma kosullari sorgulanmaktadir.;

o Belediye micavir alani i¢i ve plan dahili alan
e Belediye mucavir alani igi ve plan digi alan
e Belediye micavir alani digi ve plan digi alan

o Belediye micavir alani dahili ya da disi ve plan digi alanda “koy
meskun alani”

¢ Belediye micavir alani dahili ya da digi ve “mevzi imar plani” sinirlari igi
alan

ilgili belediyede, belediye yetki sinirlari disinda ise ilgili kurumlarda; bayindirlik il
mudurliginde, gerekirse ilgili anitlar kurulunda (sit alanlarinda), ilgili OSB ya da
Serbest Bolge yoénetiminde, Bogazici imar Mudirliginde, iSKi / DSide (su

havzalarinda) vb. kurumlarda degerleme uzmani tarafindan arastirma yapiimaktadir.

Degerleme uzmani, ilgili kurumda bulunan ilgili mudurluk ya da birime bizzat giderek
(imar muduarlaga / harita madarlaga / fen isleri mudurligiu vb. birimler) parselin

bulundugu boélgenin meri (yUrdrlikte olan) imar planini / planlarini incelemektedir.

Uygulama imar Plani Mevcut ise ;

e Meri Uygulama imar Plani Adl,
e Meri Uygulama imar Plani Onay Tarihi,
e Meri Uygulama imar Plani ilgili Plan Notlari,

e Meri Uygulama imar Planina Gére Degerlemeye Konu Olan Parselin imar
Lejandi (Konut, Ticaret, Sanayi, Turizm vb. ),

e Meri Uygulama imar Planina Goére imar Haklari ve Sinirlamalar (TAKS,
KAKS, Insaat Nizami, Hmax.)

bilgilerini edinmekte ve ayrintili olarak raporda belirtmektedir (Olgek 1/1000’den
farkl ise raporda belirtiimektedir). Dederleme uzmani, degerlemeye konu olan
parselin meri imar planina goére imar haklarini ve diger faktérleri (parsel sekili,
cografi, yasal vb. kisitlamalar) inceledikten sonra bu bilgileri degerleme isleminde
(olumlu ya da olumsuz olarak) dikkate almaktadir. Bu degerlendirme raporda net

olarak belirtiimektedir (Tevhid sarti olup olmadidi da sorgulanmaktadir).

Degerleme uzmani tarafindan, parselin sit alani (dogal, kentsel, arkeolojik),
havza koruma alani ve kiyi ile iligkisi (kiyr alani, kiyr kenar gizgisine gére konumu
vb.), ayrica Bogazigi Alani vb. &zel alanlar ve bunlara bagli imar ve kullanim

kisitlamalari sorgulanmaktadir.
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Ayrica;
e Imar uygulamasi yapiimis mi?

e Net parseller olusmus mu? (Parselin tapu kayitlarinda belirtilen alani

degisecek mi?)
e imar yollari acilmis mi? (Altyapi calismalari tam mi, eksik mi?)
sorulari yanitlanmaktadir.

Tapu kayitlarinda belirtilen alan degisecek ise imar plani Uzerinde brut parsel
alani ve net parsel alani gizim ile gosterilmekte, terkler hangi alana yapilacak ise

¢izimde belirtiimektedir.

Meri uygulama imar plani iptal edilmig ise degerleme uzmani bu durumu raporda
belirtiimekte ve bu duruma bagli riskleri sorgulayarak rapora eklemektedir. Plan
iptalinin nedenleri arastiriimakta, dederlemeye konu olan parsel ile ilgi olup
olmadiqg, ilgisi var ise plan iptaline bagh ruhsat iptali ve yikim risklerinin bulunup

bulunmadigr sorgulanmaktadir.

1) Degerlemeye konu olan parsel Uzerinde bir yapi mevcut ise;

Meri imar planina gore yol alanina / yesil alana / vb. diger farkli fonksiyonlara
yapilacak terkler sonucu kalacak net parsel alani sinirlari ve buydklugu
belirlenmekte, mevcut yapiyi etkileyip etkilemedigi tespit edilmektedir (Bu durum
degerleme isleminde dikkate alinmaktadir). Parsel lzerinde yer alan binanin /
binalarin degerinin kalan ekonomik émriine, imar sartlarina vb. diger faktorlere
gore (ruhsatsiz yapi ise yikim riski mevcuttur) toplam degdere yansitilip
yansitimamasina karar verilmektedir (Verilen kararlar, nedenleri ve yapilan
hesaplar raporda acikca belirtiimektedir). Yansitiimamasina karar verilir ise yikim
masraflari da dislnllerek asagdida bulunan bdélimde (2) aciklanan islemler

yapiimaktadir.

2) Degerlemeye konu olan parsel Uizerinde bir yapi mevcut degil ise;

Meri imar planina gore yapilacak yola/ yesile/diger farkl fonksiyonlara terkler
sonucu kalacak net alan belilenmekte, yapilasmay etkileyecek diger faktorler
(su kanali, boru hatti, elektrik hatti, yiksek gerilim hatti ve bunlar ile ilgili serhler/
kamulastirma serhleri) degerlendirilerek imar hakkina gbére yapilacak binanin
yaklagik alani tespit ediimektedir. imar hakkina gére insa edilebilecek binanin
yaklasik olarak satilabilir alan ya da kiralanabilir alan bilgisinden hareketle (insa

maliyetleri ve yatirrmci kari da dUsundlerek) gelistirme ydntemi kullanilarak

53



tasinmazin arsasinin olasi degeri belirlenmektedir. Bu kapsamda hesaplar
raporda acik¢a belirtiimektedir (Bu hesaplamalar emsal satis verileri ve

piyasadan alinan goérisler ile de desteklenmektedir).

Uygulama imar Plani (1/1000 6lgekli) Mevcut Degil ve Nazim imar Plani
(1/5000 olgekli) Mevcut ise:

e Meri Nazim imar Plani Adi
e Meri Nazim imar Plani Onay Tarihi
e Meri Nazim imar Plani ilgili Plan Notlari

e Meri imar Panina Gore Degerlemeye Konu Olan Parselin imar Lejandi
(Konut, Ticaret, Sanayi, Turizm vb.)

bilgilerini edinilmekte ve ayrintili olarak raporda belirtmektedir. Degerleme
uzmani, degerlemeye konu olan parselin meri imar planina gére imar haklarini ve
diger faktorleri inceledikten sonra bu bilgileri degerleme isleminde (olumlu ya da

olumsuz olarak) dikkate almaktadir.

Nazim imar Plani ya da Uygulama imar Plani Mevcut Degil ise (imarsiz /

Plandigi Bolgeler)

o Gegerli mevzuat (Plansiz Alanlar Yonetmelidi vb.) ya da Ust dlgekli plan
(cevre dizeni plani) tanimlanmakta, mevzuat ya da planin adi ve onay

tarihi belirlenmektedir.

e Gegerli mevzuata (Plansiz Alanlar Yonetmeligi vb.) ve Ust Olcekli
planlara (gevre dizeni plani) gore imar haklari (kdy meskun alani
icinde / disinda / tarim alani / tarimsal depolama alani) ve

yapilagsmayi etkileyen diger unsurlar belirlenmektedir.

e Kadastral yola cephesinin bulunup bulunmadigi belirlenmektedir.

d) imar Arsiv Dosyasi incelemesi:

Degerlemeye konu olan tasinmaz ile ilgili belediyede (ya da gerektiginde, bayindirlik
il mudurlagu, ilgili anitlar kurulu, OSB yénetimi vb. kurumlarda) yapilan yazismalarin
(zabitlar, kararlar), onayli proje ozalitlerinin, ruhsat ve iskan belgelerinin sakh
bulundugu imar arsiv dosyasi, ilgili midurlik ya da birim arsivinde degerleme uzmani
tarafindan incelenmektedir. imar arsiv dosyasi numarasi alinmakta ve raporda
belirtiimektedir.
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Yapi Ruhsati:

Degerlemeye konu olan parsel tzerinde herhangi bir yapi mevcut ise yapi ruhsati
incelenmektedir (Ruhsat alinmig fakat bina ya da bir kismi yapiilmamis da olabilir. Bu
duruma da dikkat edilmektedir) .

Ruhsat tirine dikkat edilmektedir (Yapi ruhsatlari; yeni yapi, kullanim degisikligi,

yenileme, ilave, kat ilavesi, tadilat ruhsati, glclendirme vb. amaglarla verilmektedir).

Ruhsatin hangi kurum tarafindan verildigi raporda belirtiimektedir (Mevcut imar
yetkisine sahip kurumdan farkl bir kurum tarafindan verilmis ise agiklanmaktadir.

Daha 6nceki yetki sahibinin o kurum oldugu teyit edilmektedir.)

Yapi ruhsati Uzerinde yazili bulunan onay tarihi ve numarasi, tapu bilgileri, kullanim
amaci (konut, ofis, diikkan, otel, akaryakit istasyonu), blyuklik, kat sayisi, iskeletin
cinsi (betonarme,celik vb.) ve dolgu maddesi (tas, tugla vb.), binanin yapi sinifi ve
grubu (3A, 3B vb.), ruhsatin eki olan mimari projenin onay tarihi ve numarasi bilgisi
alinmaktadir (Glncel tapu bilgilerinde yer alan pafta, ada veya parsel numarasi,
ruhsat Gzerinde yer alan bilgiler ile tutmadigi zaman degerleme uzman pafta / ada /

parselin daha dnceki numaralarini 6grenerek yasalligi sorgulamaktadir).

ilave ruhsat veya tadilat ruhsati mevcut ise incelenip bilgileri raporda (siireg

aciklanarak) ayri ayri belirtiimektedir.

Bloklar mevcut ise buyukluk bilgileri ve farkh 6zellikleri ayri ayri belirtiimektedir.

Onayli Mimari Proje:

Onayl mimari proje ozalitleri incelenmektedir. Yapi ruhsati Gzerinde yer alan bilgiler
(onay tarih ve numarasi ile diger bilgiler) mimari proje tzerinde bulunan bilgiler ile
karsilastirilmaktadir. Plan ve kesitler incelenerek mevcut yapi ile karsilastirilabilmesi
icin notlar alinmaktadir. Proje Uzerinden yasal élgller alinmakta ve yerinde yapilan
Olcim ile karsilastinimaktadir (Kat irtifaki mevcut ise kesinlikle tapu sicil
mudurligunde incelenen onayli kat irtifak projesi degerlemede dikkate alinmaktadir.
Kat irtifak projesi belediyede bulunan proje ile farklilik arz ediyorsa raporda mutlaka
belirtiimektedir).

(Ornek: Tapu sicil mudirliginde kayith projedeki durum belediye tarafindan verilen
tadilat ruhsati ile degismis olabilir. Binaya kat eklenip bir ka¢ bagimsiz bdlim daha
yapilmis olabilir. Bu durumun tapuya islenmesi igin mevcut kat irtifakinin bozulup
yeniden kurulmasi ve bagimsiz bolim ve arsa pay! bilgilerinin degismesi s6z konusu

olabilecektir. Bu tir ve daha farkli uyumsuziuklar tespit edilip raporda
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belirtimektedir.) Tespitin tek yolu iki kurumda da (ilgili belediye / tapu sicil

muadarliga) proje incelemesi yapmaktir.

Yapi ruhsatinda yer alan bilgiler mevcutta incelenen ve dl¢imi yapilan tasinmaz ile
karsilastiriimaktadir. Proje ve ruhsat digi yapilan tadilatlar tespit edilip raporda
belirtiimektedir. Yasal ve mevcut alanlar raporda ayrintili olarak belirtiimektedir.
(Raporda yasal deger ve mevcut durum degeri ayri ayri belirlenmektedir.) Yapilan
yasa digi tadilatin ilgili kurum / kurumlar tarafindan tespiti halindeki risk
tanimlanmaktadir. Proje ve ruhsat disi yapilan tadilatin bina yikilmadan duizeltilebilir
ya da duzeltilemez nitelikte oldugu tespit edilmektedir. Ayrica proje ve ruhsat disi
tadilatlar hakkinda tutulmus yapi tatil tutanagi, alinmis enclimen kararlari (3194 sayili
imar Kanunu / 32.maddesine gore yikim — 42. maddesine gore para cezasi) ve (veya
diger hususlar hakkinda) mahkeme kararlar (ruhsat iptali, tapu iptali hk. vb.) mevcut
ise incelenmekte raporda ayrintili olarak belirtiimektedir. Degere olumlu / olumsuz

etkisi ve risk belirlenmektedir.

iskan Belgesi

iskan (yapi kullanma izin) belgesi mevcut ise incelenmektedir. iskan belgesinin hangi
kurum tarafindan verildigi raporda belirtiimektedir. (Mevcut imar yetkisine sahip
kurumdan farkli bir kurum tarafindan verilmis ise agiklanmaktadir.) Tarih ve numarasi
ile hangi ruhsata (tarih ve no kontrol edilmektedir ve ruhsat turine dikkat
edilmektedir. /yeni yapi, kullanim dedisikligi, yenileme, ilave, kat ilavesi, tadilat
ruhsati, guglendirme sonrasi vb.) istinaden verildigi ile dider bilgiler (belgeyi veren
kurum, yapi Unitelerinin kullanim amaci, Unite sayisi, ylzélgiimu, yapi taban alani,
toplam ingaat alani) tespit edilmekte ve tasinmazin yerinde tespit edilen mevcut hali
ile karsilastiriimaktadir. Blok mevcut ise hangi blogun iskanh oldugu belirlenmektedir.

iskanli béltimler ve iskansiz olan béltimler ayri ayri belirtiimektedir.

Tlrkiye'de, bazi belediyelerde 6rneklerine rastlanan, projeye aykiri yapilara iskan
verme durumu tespit edilse dahi; usulsiz yapiimis olan bu islem degerleme
uzmaninin gériisiinii degistirmemektedir. iskan belgesi verilmis olan yapinin projeye
aykiri bélimlerinin olmasi ya da binanin tamaminin projeye aykiri olmasi durumunda
yasal riskler net olarak raporda belirtiimektedir. Binanin tamaminin yikilmasi riski
mevcut ise (yikim masraflari da dusunillerek) sadece arsa degeri takdiri
yapiimaktadir. Binanin bir kisminin yikimi icin risk mevcut ise bu bolumlerin yikim

masrafi distnulerek deger takdiri yapiimaktadir.
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Projeye ve ruhsata aykiri yapilan ilaveler ve buyutmeler (var ise) sebebiyle ilgili
belediye ve diger kurum vyetkilileri tarafindan dizenlenen yapi tatil tutanagi (yapi

durdurma zabti) incelenmektedir. Zabtin tarihi ve igerigi raporda belirtiimektedir.

Yap! tatil tutanagina istinaden verilen Encimen Karari (var ise) incelenmektedir.
Kararin tarihi ve igerigi raporda belirtiimektedir. Yikim, para cezasi karari verilmis ise
yapinin hangi bdlimleri ile ilgili hangi oldugu tespit edilip raporda acgikca
belirtiimektedir.

ilgili dosyanin incelenmesi sonucu parsel Uzerinde bulunan binanin (ve / veya

bagimsiz bélimin / bélimlerin);

¢ Ruhsatsiz,
e Ruhsatl,
e skanli,

o 2981 sayih Kanun’a (imar affl) istinaden yasallastiriimis (ruhsat ve iskan
belgeleri beraber verilmisg)

o Ruhsatsiz ve / veya “Kadastro Tescili ile Cins Tashihli"

olmasi hakkinda yasal durumu sorgulanmaktadir.

Degerleme uzmani gerekli durumlarda ilgili anitlar kurulu, iSKi, DSI, vb. ilgili
kurumlarda arastirma yaparak tasinmazin yasal durumu ile ilgili inceleme yapmakta
ve problemleri sorgulamaktadir. Cizelge 2.13.te ilgili belediyede (ya da ilgili
kurumlarda) yapilmasi gereken incelemeler, 2.14’te ise ilgili belediyede (ya da ilgili
kurumlarda) vyapilmasi gereken inceleme sonucunda cevabi alinan sorular

belirtilmistir.

2.2.10.3.Taginmazin yerinde tespiti

Degerleme uzmani tarafindan tasinmaz bizzat yerinde goérilmektedir. Sirecin daha
saglikh olmasi icin once ilgili kurumlarda adres / parsel konumu ile yasal durum
tespiti yapilmakta ve ilgili yazih / gizili notlar alinmasini miteakiben tasinmazin

tespiti bu bilgiler esliginde yapilmaktadir.
a) Parselin Yeryiiziindeki Konumunun Sorgulanmasi :

Semt / Mahalle Adi / Sokak No / Bina Adi / Bina No Tespiti ve Yasal Konum ile

Karsilagtiriimasi:

Tasinmazin yerinde tespitinde; mal sahibi ve ya da temsilcisi beyani ile taginmaz

gOrallyor ise:
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Gizelge 2. 13:ilgili Belediyede(ya da ilgili Kurumlarda) Yapilmasi Gereken inceleme:

ILGILi BELEDIYEDE(YA DA iLGILI KURUMLARDA) YAPILMASI GEREKEN INCELEME:

e 1 YASAL KONUM TESPITI
% 2 IMAR YETKISI SORGULAMA
@ 3 iIMAR DURUMU TESPITI
< 4 IMAR ARSIV DOSYASI INCELEMESI:
< 5 DIGER KURUMLAR & BELGELER & iZINLER
6 YASAL DURUM TESPITI
IE NUMERATAJ / ADRES
& HALI HAZIR HARITA
E iIMAR PLANI
%’ CAPLI KROKI
- HAVA FOTOGRAFI
é PROJE S
> KADASTRAL PAFTA (KADASTRO MUDURLUGUNDE)
BELEDIYE MUCAVIR ALANI iCi VE PLAN DAHILi ALAN
:s: BELEDIYE MUCAVIR ALANI iGi VE PLAN DISI ALAN
2 BELEDIYE MUCAVIR ALANI DISI VE PLAN DISI ALAN )
° 2EkEBIYE MUCAVIR ALANI DAHILI YA DA DISI VE PLAN DISI ALANDA “KOY MESKUN
& § BELEDIYE MUCAVIR ALANI DAHILI YA DA DISI VE “MEVZi IMAR PLANI” SINIRLARI iCI
= 2 ALAN
.n—_n' E o§B ALANI i .
z EE SIT ALANI (DOGAL, KENTSEL, ARKEOLOJIK)
= = BOGAZICI ALANI
g HAVZA ALANI
) 2 MERI IMAR PLANI OLCEGI - TURU - ADI - ONAY TARIHI
= SE  [MERIIMAR PLANI PLAN NOTLARI
3 a % MERI IMAR PLANINA GORE DEGERLEMEYE KONU OLAN PARSELIN IMAR
w e |LEJANDI(KONUT, TICARET, SANAYi, TURIZM VB. )
> = MERI IMAR PLANINA GORE IMAR HAKLARI VE SINIRLAMALAR (TAKS, KAKS, INSAAT
« = NiZAMI, HMAX.)
é _ |ONAYLI MiMARI PROJE
9 2 7 2 |YAPI RUHSATI(VARSA EK VE TADILAT RUHSATLARI)
Z <= |YAPI KULLANMA iZIN BELGESI(VARSA EK VE TADILAT RUHSATLAR SONRASI
« @ [ISKAN BELGELERI)
S°2 [ZABIT & YAPI TATIL TUTANAKLARI
ENCUMEN KARARLARI
EPDK BAYILIK LISANSI (AKARYAKIT iISTASYONU)
: ﬁ KARAYOLU GECIiS BELGESI(AKARYAKIT ISTASYONU)
;E TURIZM BAKANLIGI BELGESI (OTEL) & BELEDIYE BELGESI (OTEL)
2 : ISLETME RUHSATI / ICKi SATIS RUHSATI
S 4  [DIGER HAKLAR VB. RUHSATLAR
&  [TURIZM BAKANLIGI BELGELI (OTEL)
% ﬁ BELEDIYE BELGELI (OTEL)
iISLETME RUHSATI
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Gizelge 2. 14: ligili Belediyede(Ya da ilgili Kurumlarda) Yapilmasi Gereken
inceleme Sonucunda Cevabi Alinan Sorular.

TASINMAZIN YASAL KONUMU / ADRESI YERYUZUNDE NERESIDIR?

TASINMAZIN BULUNDUGU PARSEL ILE ILGIL IMAR YETKISI HANGI KURUMDADIR?
PARSELIN IMAR HAKLARI NELERDIR? IMAR KONUSUNDA
KISITLAMALARI NELERDIR?

PARSEL UZERINDE INSA EDILMESINE iZIN VERILEN BINANIN
BUYUKLUGU VE KULLANIMI NE OLACAKTIR?

PARSEL UZERINDE BINA MEVCUT ISE BIiNA INSA EDILDIKTEN SONRA
IMAR HAKKINDA AZALMA ARTMA OLMUS MUDUR? BU DURUM DEGERI
NASIL ETKILEYECEKTIR?

PARSEL UZERINDE BULUNAN BINA YASAL MIDIR? DEGIL MIDIR?
PROJEYE VE RUHSATA AYKIRI BOLUMLERI BINANIN HANGI
BOLUMUNDEDIR? YIKIM RiSKi VAR MIDIR? YIKIM RiSKi VAR iSE
BINANIN TAMAMI MI BiR KISMI M1 YIKILABILIR?

YASAL PROBLEMI VAR MIDIR? ZABIT ENCUMEN KARARI (YIKIM, PARA CEZASI) VAR MIDIR?

PARSELIN VE UZERINDEKI BINANIN KULLANIMI ICIN RUHSAT GEREKLI MIDIR?
KULLANIMI YA DA ISLETMESI ICIN OZEL iZIN YA DA RUHSATI
VAR MIDIR?

ISLETME RUHSATI YOK iSE ALMASINA ENGEL DURUM MEVCUT MUDUR?
ISLETME RUHSATI VE MEVCUT KULLANIM UYUMLU MUDUR?

SONUG
SORULAR

ARASTIRMA SONUCUNDA CEVABI ALINACAK

Tasinmazin yerinde tespitinde konum krokisi cizilerek tasinmazin hangi semtte,
hangi mahallede hangi bulvar, cadde, sokak Uzerinde yer aldigi tespit edilmektedir.
iIgiIi kurumlardan alinan sokak haritasi, kadastral pafta, halihazir harita, imar plani
ve/veya hava fotograflari kullanilarak degerleme uzmanina yetkilisine beyan edilen
tasinmazin bulundugu parselin  konumu dogrulanmaktadir. llgili kurumlardan
alinacak numarataj bilgisi yerinde dogrulanmakta ve bina no tespiti yapilmaktadir
(Bu arastirmanin iki sonucu olmaktadir: 1-Gosterilen tasinmazin bulundugu parsel
yasal olarak dogru konumdadir, 2-Gdésterilen tasinmazin bulundugu parsel yasal
olarak yanlis konumdadir). Konum teyidi yapildiktan sonra, semt / mahalle / bulvar /

cadde / sokak / bina adi ve bina no tespit edilip rapora islenmektedir.
GPS Cihazi Kullanimu:
I-GPS Cihazi Sayesinde Beyan Edilen Yerin Harita ya da Hava Fotografinda

Gosterilebilmesi:

Beyan edilen tasinmazin yerinde, GPS' cihazi kullanilarak yapilan élciim sonucu
edinilen koordinat bilgisi “Google Earth?®” ve/veya benzeri bir programa girilerek

harita ve hava fotografi Gzerinde parselin konumu isaretlenerek raporda konum

' GPS (Global Positioning System; Kiiresel Yer Belileme Sistemi ya da Kiiresel Konumlandirma
Sistemi) [53]

2 Cesitli uzakliklardan c¢elikmis uydu fotograflarinin birlestiriimesi ile olusmus gorintileme programi
[54]
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krokisi olarak kullaniimaktadir. Koordinat bilgisi yazili olarak rapora da islenmektedir.
(Bu islem beyan edilen tasinmazin yasal konumunun tespiti i¢cin degil, haritada

gOsterimi igin yapilmaktadir. - Yasal konum tespiti igin kullanilamaz. )

ll- Yasal Konum Tespiti Yapilmasi:

Yasal konum tespitinde GPS cihazinin kullanilabilmesi, kadastrodan alinan bilginin,
illere gére degisen oranlarda yapilacak donistirme islemine tabi tutulmasi ile
mumkin olmaktadir. Bu islem sonucunda birkag metre hata ile yerin tespiti ve teyidi

saglanmaktadir.

b) Parselin / Var ise Binanin Kullanim Tespiti:

Tasinmazin kullanimda mi, bos mu oldugu, kullaniimakta ise ne amagli olarak
kullanildigi tespit edilmektedir. Tasinmazin mevcut kullanim amaci ve tapu
kayitlarindaki vasfi (ya da tasinmazin yapi ruhsati ya da iskan belgesinde yer alan
kullanim tiri) karsilastiriimaktadir (“imar durumu ve kullanim amaci uyusmakta
midir?” / “isletme ruhsati var midir?” / “Yok ise alinabilir mi?” sorularina cevaplar
verilmektedir). Kullanimda ise kimin kullaniminda oldugu arastiriimaktadir (kiraci, mal
sahibi, isgalci). Bu konuda problem mevcut ise raporda belirtiimektedir (Bu tur
durumlara 6zelikle kat irtifaki kurulan tasinmazlarda rastlanmaktadir. Tapu sahibi
malkiyetini elinde bulundurdugu tasinmazin yasal konumu yerine farkl bir kiginin
tasinmazini bilmeden kullanabilmektedir. Bdyle durumlarda trampa veya proje

tadilati yapilmasi ile problem ¢ézilmektedir).
¢) Bina Mimari Coziimlemesi (Bina Mevcut ise)

Bina Kat Adedi:

Tasinmazin yerinde tespitinde binanin kat adedi de tespit edilerek tim katlarin
goruldigl acidan fotograflanmaktadir. Bagimsiz boélim/bélimler mevcut ise bina
icinde bulundugu kat tespit edilmektedir. (Bu ¢alisma onayl projede belirtilen kati ve

tasinmazin yerindeki kati karsilastirilarak yapiimaktadir.)

Blok Mevcut ise Parseldeki Yasal Konumunun Tespiti:

Tasinmazin bulundugu blogun onayh projede belirtilen konumu ve mal sahibi veya
temsilcisi tarafindan beyan edilen tasinmazin bulundugu blodun yerindeki
konumu(vaziyet planina gore)karsilastirilarak dogrulanmakta, olumsuz bir durum
tespit edilir ise degerleme uzmani tarafindan raporda belirtiimektedir. Konum olarak

dogru ise yerindeki blok no/ blok adi tespiti yapilarak rapora islenmektedir.
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Bagimsiz boliim / béliimler mevcut ise binadaki konumunun tespit edilmesi:

Tasinmazin onayl projede belirtilen konumu ve mal sahibi veya temsilcisi tarafindan
beyan edilen tasinmazin yerindeki konumu karsilastirilarak dogrulanmakta olup (kat,
kattaki konum, yon acgisindan), olumsuz bir durumu tespit edilir ise degderleme
uzman tarafindan raporda belirtiimektedir. (Katlara goére toplam bagimsiz bélim

sayisi bilgisi de raporlarda verilmektedir.)
d) Olgiim:

I- Parsel olgimii

Parsellerin dlgimi GPS cihazi ile yapilabilmektedir. Ayrica uzun menzilli lazer 6lgiim

cihazlari da kullanilabilmektedir.

Il - Bina dlgiimii

Lazermetre ya da serit metre ile yapilmaktadir. Dederlemeye konu olan tasinmaz
badimsiz bolim ise iceriden 6lgim yapilmaktadir (Projeye aykiri imalatlar tespit edilir
ise, bu aykiriliklar raporda proje Uzerinde sematik olarak belirtiimekte, yapilan
tadilatlarin binanin yikimina neden olabilecek turde olup olmadigi sorgulanmaktadir.)
Binanin parsele oturumu ya da blyutuldigd konusunda sipheler mevcut ise bina

Olguleri ve buyukligu ve binanin parsele oturumu 6lguim ile sorgulanmaktadir.

f) Fotograflama:

Bina mevcut ise bina disindan, bina mevcut degil ise parseli tanimlayici agilardan
fotograf alinmaktadir. Raporda yer alacak fotograflar ile ilgili net bilgiler verilmektedir.

Fotografta taginmazin hangi bolimunin yer aldigi raporda acgikga belirtiimektedir.

g) Diger Tespitler

Tasinmazin hakim oldugu manzara degerlendirilerek degere yansitiimaktadir. Bunun
etkisi raporda belirtiimektedir. “Manzaranin kapanma riski mevcut mudur?”,
“Kapanmayacak durumda midir?” sorulari cevaplanmaktadir. Arsa degerlemesi
yapiliyor ise parselin egim durumu incelenmektedir. Yapi yapilmasi igin gerekli

hafriyat ve ingaat maliyeti de distinilerek deger takdiri yapiimaktadir.

h) Bina Teknik, Tesisat ve Dekorasyon Analizi

Yapi Cinsi: Yapi cinsi, ylzeysel olarak gézlem ve dokunma ile tespit edilmektedir.
Yapinin betonarme karkas, kargir yigma, ahsap, celik karkas, betonarme prefabrik

vb. oldugu tespit edilmektedir. Tespit edilen yapi cinsi, yapi ruhsati ve iskan
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belgesinde yer alan bilgiye gbre sorgulanmaktadir (Fark mevcut ise ve bu bilgi

degerlendirilerek raporda sunulmakta ve yaratacagi problemler belirtiimektedir).

Bina Yapim Yili: Bina yapim yili, normal siregte iskan belgesinin alindigi tarih
olarak kabul edilebilir. Fakat Glkemizdeki yapilarinin blylk oranda iskan belgesinin
bulunmamasi sonucunda yapi ruhsati tarihinden 1-2 yil sonrasi alinabilir. Buna
ragmen bazi yapilarin da insaatinin uzun sirdigu ve ingaat esnasinda problemler,
yap! durdurma, ruhsat yenileme vb. durumlarin yazismalarda tespiti halinde
yazismalardan elde edilen veriye gore yapim yil belirtimektedir. Binanin mimari tipi,
kat ylksekligi, pencere boyutlari, mevcut yipranma durumu vb. analizler yapim

yilinin belirlenmesinde faydali olmaktadir.

Otopark Durumu: Parselde ya da tasinmaz binyesinde acik otopark, kapali otopark

bulunma durumu ya da diger 6zel / kamusal otoparklara yakinlik sorgulanmaktadir.

Hasar Durumu: Kolon / Kkirislere bakilarak gbézlemsel olarak hasar tespiti
yapilmaktadir.  (Dederlemeye konu olan tasinmaz bagimsiz bolim olsa dabhi
mumkun ise bodrum katta kolon kiris incelemesi faydali olmaktadir.) Ayrica ilgili
belediyede guclendirme ile ilgili ruhsat ve iskan belgeleri mevcut ise incelenmelidir
(Yapida hasar olusmus ve bu durum ile ilgili ilgili yazigmalar mevcut ise ilgili imar
arsiv dosyasinda ya da belediye hasar raporlarindan ulagilabilmektedir.) Hasar
durumu olarak; hasarsiz, az hasarli, orta hasarl, agir hasarli, giclendirme yapilmig

vb. durumlar tespit edilmektedir.

Mevcut Tesisat: Sehir suyu / kuyu suyu, elektrik, jeneratdér, dogalgaz, telefon,
jeotermal eneriji, rizgar enerjisi, glines enerjisi, 1sitma, sogutma sistemleri vb. tesisat

incelenmektedir.

Dekorasyon: Dekorasyon o6zellikleri; dosemeler, duvarlar, 1slak hacim kaplamalari,

kapi ve pencereler ile 6zel bélimler; havuz, sauna, jakuzi vb. incelenmektedir.

Cizelge 2.15’te tasinmazin yerinde tespiti ve tespit sonucu cevaplari alinan sorular

belirtilmistir.

62



Cizelge2.15:Tasinmazin Yerinde Tespiti veTespit Sonucu Cevaplari Alinan Sorular:

TASINMAZIN YERINDE TESPITI

x BEYAN EDILEN TASINMAZIN BULUNDUGU PARSELIN
< 2 TESPITI
< 2 PARSEL ICINDE KONUMUN TESPITi(YATAY- DIKEY KAT MULKIYETI)
o BINA TESPITI(MIMARI COZUMLEME, FiZIKSEL VE
3 DEKORASYON OZELLIKLERI)

ADRES TABELALARI VE NUMARALARA GORE ADRES
TESPITI (SEMT / MAHALLE / CADDE /SOKAK / KAPI NO)

HARITA UZERINDE TESPIT

GPS CIHAZI ILE KOORDINAT TESPITI

BEYAN EDILEN
TASINMAZIN
KONUMUNUN TESPITI

NIRENGI NOKTALARINA GORE TESPIT

BLOK MEVCUT ISE BLOK TESPITI

BOLUMUN
KONUMUNUN TESPITI

KAT TESPITI

BAGIMSIZ BOLUM
MEVCUT ISE BEYAN

EDILEN BAGIMSIZ

KATTAKI KONUM TESPITI

MAL SAHIBI-KIRACI- iISGALCI
KULLANIM TURU (YASAL KULLANIMDA, YASA DISI KULLANIMDA)

KULLANI
M
TESPITI

SORULAR VE ALINMASI GEREKEN BILGILER

- PARSEL OLCUMU
) . " L
o BINA OLCUMU
0
BAGIMSIZ BOLUM OLGUMU
.= PARSELI TANIMLAYICI FOTOGRAF
< : 9
g o BINAYI TANIMLAYICI FOTOGRAF
s BAGIMSIZ BOLUMU TANIMLAYICI FOTOGRAF
<E MIMARI GOZUMLEME
Z % FIZIKSEL OZELLIK TESPITI
. DEKORASYON OZELLIKLERI
BEYAN EDILEN PARSELIN KONUMU YASAL KONUMLA UYUMLU
o MUDUR?
g BEYAN EDILEN BLOK KONUMU VE BUYUKLUGU YASAL
< KONUMU VE BUYUKLUGU ILE UYUMLU MUDUR?
3 BEYAN EDILEN BAGIMSIZ BOLUM KONUMU VE BUYUKLUGU
5 YASAL KONUMU VE BUYUKLUGU ILE UYUMLU MUDUR?
< UYUMSUZLUKLAR NEREDEDIR?
. UYUMSUZLUKLARI GO6ZUM YOLU MEVCUT MUDUR? MEVCUTSA
o << NELERDIR?
2 835 TASINMAZ YASALARCA iZIN VERILEN SEKILDE Mi
] 3g KULLANILMAKTADIR?
2° TASINMAZ EN VERIML] KULLANIMINDA MIDIR?
S YAPILAN OLGUM iLE PROJE UZERINDE BELIRTILEN OLCULER
e UYUMLU MUDUR?
z YAPILAN OLGUM SONUCU YIKIM, PARA CEZASI GIBI RISKLER
= TESPIT EDILMiS MIDIR? TESPIT EDILMIS ISE BUNLAR NELERDIR?
= BINANIN DIS GORUNUSU VE iC GORUNUSU NASILDIR? ESTETIK
< VE MiIMARi AGIDAN GENEL KABULLERE UYGUN MUDUR?

FOTOGRAFLARA BAKILARAK BIR PROBLEM TESPIT EDILMIS MIDIR?
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2.2.10.4.Cevre Analizi

Cevre analizi; tasinmazin tiriine gére degisen ve dederini etkileyebilecek gevresel

etkenlerin incelenmesi ile gergeklesmektedir. Bu etkenler asagida siralanmistir:

o Tasinmazin bulundugu yerlesimin nifusu ( gindiz nufusu, gece nifusu),
o Ekonomik ortam (lilke ve yerel diizeyde),

e Sosyo-kultirel ortam (¢cokuntl alani, disuk gelir seviyesi, orta gelir seviyesi,
yuksek gelir seviyesi, elit tabakanin yasadigi cevre),

e Tasinmazin vasfina uygun / uygun olmayan konumda olmasi (konut ise gece
ndfusu 6nemlidir, ticari ise gundiz ndfusu ve nifus hareketliligi / yogunlugu
onemlidir),

o Merkezlere uzaklik / yakinlik,

o Ulasim baglantilarinin iyi / kéti olmasi; havaalani, liman, tren / metro /
tramvay / otobds istasyonlarina / duraklarina uzaklik / yakinlik,

e Ust yapi ve altyapi durumu (yol, kanalizasyon),

e Sosyal tesisler (egitim, spor, kiiltir, kamu tesisleri), ticari tesisler vb. tesislere
ve ¢alisma alanlarina yakinlik / uzaklik,

o Olumsuz, tehlikeli, zarar verici, tehdit edici, ses ve koku yayici tesislere /
alanlara, uzaklik / yakinlik (hapishane, ¢op toplama alani, ses koku yayici
sanayi tesisleri, silah/barut fabrikasi, ylksek gerilim hatti, akarsu taskin
alani, nukleer enerji santrali),

e Diger etkenler(benzin istasyonlari icin trafikteki gunluk arag sayisi, oteller igin
hava, kara, deniz yolu ile yerlesime gelen turist sayisi ve sosyal / ekonomik /
etnik vb. siniflarr)

Cizelge 2. 16’da cevresel analiz ve analiz sonucunda cevabi alinacak sorular

belirtilmistir.

Cizelge 2. 16: Cevresel Analiz ve Analiz Sonucunda Cevabi Alinacak Sorular

CEVRESEL ANALIiZ

” 1 SOSYAL, KULTUREL, EKONOMIK ANALIZ

o 2 KONUM

= — N

i 3 ULASIM, FiZIKSEL ALTYAPI, UST YAPI

£z 4 SOSYAL ALTYAPI

:z': 5 TEHDITLER

6 DIGER ETKENLER

_ w TASINMAZIN BULUNDUGU YERLESIMIN NUFUSU ( GUNDUZ
2 Ge@nN [NUFUSU, GECE NUFUSU),
=3 N 'g S '3 EKONOMIK ORTAM (ULKE VE YEREL DUZEYDE),
39 8z 'g Z  [SOSYO-KULTUREL ORTAM (COKUNTU ALANI, DUSUK GELIR
:-5 n 22 SEVIYESI, ORTA GELIR SEVIYESI, YUKSEK GELIR SEVIYESI,
- w ELIT TABAKANIN YASADIGI CEVRE),
« E < MERKEZLERE UZAKLIK / YAKINLIK,
-
2 = TASINMAZIN VASFINA UYGUN / UYGUN OLMAYAN KONUMDA
oo ) OLMASI (KONUT ISE GECE NUFUSU ONEMLIDIR, TICARI ISE GUNDUZ
o NUFUSU VE NUFUS HAREKETLILIGI / YOGUNLUGU ONEMLIDIR),
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Cizelge 2.16.’nin devami: Cevresel Analiz ve Analiz Sonucunda Cevabi
Alinacak Sorular

GEVRESEL ANALIZ
MERKEZLERE UZAKLIK / YAKINLIK,
TASINMAZIN VASFINA UYGUN / UYGUN OLMAYAN KONUMDA

OLMASI (KONUT ISE GECE NUFUSU ONEMLIDIR, TICARI ISE GUNDUZ
NUFUSU VE NUFUS HAREKETLILIGI / YOGUNLUGU ONEMLIDIR),

ULASIM BAGLANTILARININ 1Y[ / KOTU OLMASI; HAVAALANI, LIMAN,
TREN / METRO / TRAMVAY / OTOBUS ISTASYONLARINA /
DURAKLARINA UZAKLIK / YAKINLIK,

JUST YAPI VE ALTYAPI DURUMU (YOL, KANALIZASYON),

KONUM

x4

SOSYAL | FiZIKSEL
ALTYAPI

ALTYAPI,

SOSYAL TE_SiSLER (EGiTiM, SPOR, KULTUR, KAMU TESISLERI),
TICARI TESISLER VB. TESISLERE VE CALISMA ALANLARINA
[YAKINLIK / UZAKLIK,

OLUMSUZ, TEHLIKELI, ZARAR VERICI, TEHDIT EDICI, SES VE KOKU

YAYICI TESISLERE / ALANLARA, UZAKLIK / YAKINLIK (HAPISHANE,

COP TOPLAMA ALANI, SES KOKU YAYICI SANAYi TESISLERI, SILAH/BARUT
FABRIKASI, YUKSEK GERILIM HATTI, AKARSU TASKIN ALANI, NUKLEER
ENERJI SANTRALI),

TEHDITLER

SORULAR VE ALINMASI GEREKEN BILGILER

DIGER ETKENLER(BENZ]N_iSTASYONLARI iCiN.TRAFiKT_EKi GUNLUK
[ARAC SAYISI, OTELLER ICIN HAVA, KARA, DENIZ YOLU ILE YERLESIME
GELEN TURIST SAYISI VE SOSYAL / EKONOMIK / ETNIK VB. SINIFLARI)

DIGER
ETKENLER

TASINMAZ, TERCIH EDILEN BIR KONUMDA MIDIR?

BULUNDUGU CEVRE KOSULLARI IYi MIDIR?
BOLGE HANGI GELIR GRUBU, ETNIK GRUP YA DA SEKTOR
GRUBUNA HITAP ETMEKTEDIR?

ULASILABILIRLIK DURUMU iYi MIDIR?
ALTYAPI VE UST YAPI KALITESI iYi MIDIR?
HIZMET ALANLARINAYAKIN MIDIR?
TICARET ALANLARINAYAKIN MIDIR?
CALISMA ALANLARINAYAKIN MIDIR?
ISKAN ALANLARINA YAKIN MIDIR?
TEHDITLERE ACIK MIDIR?

GUVEN PROBLEMIi MEVCUT MUDUR?
VASFINA UYGUN KONUMDA MIDIR?

SONUG
ARASTIRMA SONUCUNDA CEVABI

ALINACAK SORULAR

2.2.10.5. Degerleme Boliimii

Degerlemenin amacina goére deger takdiri yapiimasi igin elde edilen veriler
degerlendirilerek rapor sonucunda deger takdir islemi yapilmaktadir. Raporlarda,

UDES’e gore degerin tanimi ile tlrG belirtilerek deger takdiri yapiimaktadir.

Yapi (mevcut ise) projeye uygun ise toplam piyasa degeri ile acil satis degeri raporda
belirtiimektedir. Yapinin bir kisminda veya timiinde projeye aykirilik mevcut ise
yasal surecler sonucu olusmasi muhtemel riskler disunulerek deger takdiri (yasal
deger) yapilmaktadir. Ayrica raporu talep eden karar vericinin (yatirimci, bankaci vb.)
talebi olur ise, mevcut durum degeri de rapora eklenebilmektedir. Bu takdir “mevcut

durumun yasal olmasi halinde” notu ile yapiimaktadir.
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Asagida ¢ temel ydntem olan emsal karsilastirma, ikame maliyet ve gelir ydntemleri
icin veri toplama konusunda yapilmasi gerekenler kisaca anlatiimis olup ayrintili bilgi

otel degerleme béliminde verilecektir.

a) Emsal Karsilastirma Yontemi igin Piyasa Arastirmasi

Emsal Satis Fiyatlari: Degerlemeye konu olan tasinmaza yakin konumda ve benzer
Ozelliklerdeki taginmazlarin satis fiyatlari, emlakgilar, saticilar, ¢cevre esnafi, muhtar,
resmi kurumlar vb. kaynaklardan, pazarlik paylari da dislnulerek derlenmektedir.
Degerlemeye konu olan tasinmazdan farkli olan tasinmazlarin degerleri farkli olan

Ozelliklerine gore dizeltmeler yapilarak deger takdirinde kullaniimaktadir.

Emsal Kiralama Fiyatlari:Emsal kiralama fiyatlari, yukarida yer alan emsal satis
fiyatlari bolimde anlatilan sekilde toplanarak dederlemeye konu olan tasinmazin

potansiyel kira geliri takdir edilmektedir.

Briit Kira Carpani Tespiti: Yukarida anlatilan emsal tasinmazlarin hem satilik hem
kiralik olanlari ile yine yukarida sayilan kaynaklardan alinan bilgiye gdre yapilan
analiz sonucu yakin c¢evrede yer alan tasinmazlarin brGt kira carpani tespiti
yapilmaktadir. Buna gdére tasinmazin potansiyel kira geliri ile de teyit yapimig

olmaktadir.

b) Gelir Yontemi igin Gelir Tahmini

Gelir Tespiti: Gelir tespiti ornek veriler incelenerek kira geliri ve / veya isletme geliri
olarak tespit edilebilmektedir. Konut, diikkan, ofis vb. miilklerde kira geliri tespiti
yapilmakta, UDES’te 6zel nitelikli ticari mualk ONTM olarak belirtilen otel, benzin
istasyonu, sinema, hastane vb. gibi isletme dahilinde disinilen tasinmazlar igin
isletme geliri tespiti yapilmaktadir(Bu tir malklerde isletmenin muhasebe kayitlarinin
incelenmesi, emsal tesislerin verilerinin incelenmesi, sektorel endekslerin
incelenmesi iglemleri sonucunda degerlemeye konu tesisin gelir bilgilerinin
projeksiyonu cikarilmaktadir). Tespit edilen gelir bilgisi degderlendirilerek net gelir
bulunmakta ve tespit edilen iskonto oranina gore deder takdiri yapiimaktadir (Gelir
yonteminin alt yéntemleri de kullaniimaktadir. Otel degerleme bdéliminde bu

yontemlerin ayrintilarina deginilecektir).

c) ikame Maliyet Yontemi igin Maliyet Analizi

Arsa degeri emsal satislarin karsilastiriimasi boluminde anlatildigi sekilde tespit
edilmektedir. Parsel Uzerinde yer alan binanin eskime payi dusulerek maliyeti arsa
degerine eklenmektedir. Dederleme amacina gére bu rakamlar Uzerine; yatirimci

tesvigi, techizat ve tesrifat eklenebilmektedir.
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d) Sorgulama / Karsilastirma / Bilgiyi isleme / Diizeltme / Deger Takdiri

3 yontem ile elde edilen sonuglar karsilastirilarak degerlendiriimekte ve degderleme
amacina go6re deger takdiri yapilmaktadir (Tezin otel degerleme bdéliminde
yontemlerin etkinlik degerlendiriimesi yapilarak olumlu ve olumsuz ydnleri
belirtiimistir. Deder tanimi ve amacina goére kullaniimasi uygun ydntemler
belirtiimistir). Tahmini pazarlama siresi (0-3 ay, 3-6 ay, 6-12 ay, 12 ay +) ve
satilabilirlik durumu (satilamaz, satisi gug, alicisi az, satilabilir, kolay satilabilir)
belirtiimektedir.

Degerleme igin yapilan arastirmalar, yorumlar ve takdirler Cizelge 2.17'de
belirtiimistir. Degerleme igin yapilan arastirmalar, yorumlar ve takdirlerin sonucunda

cevabi alinan sorular ise Cizelge 2. 18’de belirtilmigtir.

2.2.10.6. Raporlama:

Karar vericilere yol gdstermek amaciyla hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporlarinda yukarida anlatilan ve alti ¢izilen arastirmalarin sonuclari ile degeri
etkileyecek tUm durumlar belirtilerek deger takdirinin hangi bilgilere dayandigi net
olarak aciklanmaktadir. Dederleme raporu hazirlama sureci asagidaki 3 parcall
semada kisaca 6zetlenmigtir (Sekil 2. 2, Sekil 2. 3, Sekil 2. 4)
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Cizelge 2. 17: Degerleme icin Yapilan Arastirmalar, Yorumlar ve Takdirler

DEGERLEME

ANA iSLEMLER

DEGERLEME AMACI VE DEGER TANIMI TANIMI

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI iCIN PIYASA ARASTIRMASI

GELIR YONTEMI iGIiN GELIR TAHMINI

IKAME MALIYET YONTEMI iGIN MALIYET ANALIZi

a A WIN |~

SORGULAMA / KARSILASTIRMA / BILGIYI ISLEME / DUZELTME / NIHAI DEGER
TAKDIRI

SORULAR VE ALINMASI GEREKEN BILGILER

AMACI VE DEGER
TANIMI

DEGERLEME

-DEGERLEMENiN AMACI VE KULLANIM ALANININ BELIRLENMESI VE BUNA GORE
DEGER TANIMININ YAPILMASI

TOPLAM PIYASA DEGERI

ACIL SATIS DEGERI

[YASAL ALANLARIN DEGERI

'YASA DISI ALANLAR DAHIL DEGER

EMSAL
KARSILASTIRMA
YONTEMI iGIN PIYASA
ARASTIRMASI

EMSAL SATIS FiYATLARI

EMSAL KiRALAMA FiYATLARI

BRUT KiRA CARPANI TESPITI

GELIR YONTEMI IGIN GELIR TAHMINi

KIiRA GELIRI TESPITI

ISLETME GELIRI TESPITI

GELIR TESPITI & GIDER TESPITI

NET GELIR TESPITI

ISLETMENIN MUHASEBE KAYITLARININ INCELENMESI

EMSAL TESISLERIN VERILERININ INCELENMESI

OZELLIKLI MULKLERDE DIGER VERILERIN TOPLANMASI (ORNEK :OTEL, DOLULUK
ORANI, ODA FIYATLARI, CAP RATE ENDEKSLERI, MEVCUT VE GELECEKTEKI
RAKIPLER, MEVCUT TESISLER,YENI ACILACAK TESISLER) SEKTOR ANALIZI,
SEKTOR TRENDLERI, SEKTOR HACMI VE PAZAR PAYLARI, SEKTOREL
ENDEKSLERIN INCELENMESI

ISLEMLERI SONUCUNDA DEGERLEMEYE KONU TESISIN BRUT GELIR , GIDER VE
NET GELIR PROJEKSIYONU

iKAME MALIYET
YONTEMI IGIN
MALIYET ANALIZI

IARSA DEGERI

BINA MALIYETI

ESKIME PAYI

DIGER ARSA YAPILANDIRMALARI

FF&E(TECHIZAT VE TESRIFAT)

YATIRIMCI TESVIGI

SORGULAMA /
NiHAI DEGER TAKDIRI

KARSILASTIRMA / BiLGiYi
iSLEME / DUZELTME /

DEGERLEME AMACINA GORE SORGULAMA /

TEKNIKLERIN KARSILASTIRILMASI

BILGIYi ISLEME

DUZELTME

NIHAI DEGER TAKDIRI

TAHMINI PAZARLAMA SURESI (0-3 AY, 3-6 AY, 6-12 AY, 12 AY +) VE

SATILABILIRLIK DURUMU (SATILAMAZ, SATISI GUG, ALICISI AZ, SATILABILIR, KOLAY

SATILABILIR)
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Gizelge 2. 18: Degerleme icin Yapilan Arastirmalarin,Yorumlarin ve Takdirlerin
Sonucunda Cevabi Alinan Sorular

TASINMAZIN SATIS KABILIYETI VAR MIDIR?

TAHMINI ALICI KITLESI VE BUYUKLUGU NEDIR?

EMSAL TASINMAZLAR NE KADAR FIYATA SATILMIS YA DA
SATISTADIR ?

SATILMIS YA DA SATISTA OLAN TASINMAZLARIN KONU TASINMAZA
GORE ARTI /EKSI OZELLIKLER| NELERDIR? (DUZELTME iSLEMINDE
KULLANILACAKTIR)

PAZARLIK PAYLARI NELERDIR?

SATILMIS YA DA SATISTA OLAN TASINMAZLARIN GELIR GETIRME
POTANSIYELLERI NEDIR?(KIRA YA DA ISLETME GELIRI)

TASINMAZIN BEKLENEN AYLIK / YILLIK GELIRLERI NE KADARDIR?

BOLGEDE GECERLI ISKONTO ORANI NEDIR?

BOLGEDE GECERLI BRUT KIRA CARPANI NEDIR?

PARSEL UZERINDE BINA VE DIGER YAPILANDIRMALAR MEVCUT ISE BUGUN
iTIBARI ILE NE KADAR FIYATA MAL EDILEBILIR?

SONUG

PARSEL UZERINDE INSA EDILMESINIE YASAL OLARAK IZIN VERILEN BINANIN
TAHMINI GETIRISI NE OLACAKTIR? ARSA KARSILIGI PAYLAR, MUTEAHHIT
KARLARI, FINANSMAN MALIYETLERI VE RiSK PRIMLERi NE OLACAKTIR?

PARSEL UZERINDE INSA EDILMESI MUHTEMEL BINADAN ELDE EDILECEK
GELIRLER ANALIZ EDILDIGINDE EMSAL ARSA SATISLARINDA TALEP EDILEN
YA DA SATISI BEYAN EDILEN FIYATLAR MANTIKLI MIDIR? ARSA FIYATLARINA
BAKILDIGINDA YAPILACAK YATIRIM FEASIBLE(OLABILIR) MIDIR?

FARKLI YONTEMLER SONUCU ELDE EDILEN DEGERLERIN HANGISI
SECILMISTIR? YA DA HANGISINE YAKIN DEGER TAKDIR EDILMISTIR?

ARASTIRMA SONUCUNDA CEVABI ALINACAK SORULAR

TASINMAZIN DEGERLEME AMACINA GORE BELIRLENEN NIHAI DEGERI
NEDIR?

NORMALDEN DAHA HIZLI SATISI GEREKTIGINDE(ACIL SATIS) SATIS
DEGERI NE OLABILIR?

TAHMINI PAZARLAMA SURESI NEDIR?
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DEGERLEME RAPORU HAZIRLAMA SURECI

L I TAPU SiCiL MUDURLUGUNDE YAPILAN ARASTIRMALAR U

- MULKIYET

GUNCEL TAPU
BILGILERININ EDIiNimi
- TAPU BILGILERI
SORGULAMA

o>

MULKIYET PROJESINI(KAT
IRTIFAKINA ESAS PROJE)
INCELEME

- YASAL KONUM TESPITI

- TAKYIDAT SORGULAMA

SORGULAMA

- YASAL BUYUKLUK
TESPITI

I iLGILI BELEDIYEDE YAPILAN ARASTIRMALAR I

PARSEL

-CAPLI KROKI

KONUMU
ADRES TESPITI
-NUMARATAJ SERVISI
-IMAR DURUMU
-HALIHAZIR HARITA

-PROJE - VAZIYET PLANI
- HAVA FOTOGRAFI
-EKSIKSiZ ADRES TESPITI

VE

iMAR DURUMU INCELEME

-IMAR YETKIiSINi SORGULAMA

-PLANLARA GORE PARSELIN

KONUMU(PLAN DISI, PLAN DAHILI)
-PLAN YURURLUKTE Mi? IPTAL Mi?

-IMAR HAKKI (LEJAND, TAKS,

KAKS,

HMAX,
PLAN NOTLARI)

-MIMARI

iIMAR ARSIV DOSYASI INCELEME
-YAPI RUHSATI
-ISKAN BELGESI

PROJE

-RESMi YAZISMALAR

*DAVALAR,

*ZABITLAR,

*ENCUMEN KARARLARI (YIKIM
/ PARA CEZASI VB.)

SUREG DEVAM ETMEKTEDIR.

\ 44

Sekil 2. 2: Degerleme raporu hazirlama streci - |
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I TASINMAZIN YERINDE YAPILAN ARASTIRMALAR

PARSELIN YASAL KONUMUNU SORGULAMA
-ADRES BILGISI (TABELALAR, NIRENGi NOKTALARI)
-ELDEKI HARITALARA VE DIGER BELGELERE GORE
APLIKASYON (SEKLI /KONUMU / BUYUKLUGU)
-GPS KULLANIMI
*GPS ILE KOORDINAT VERILERININ ALINMASI
*GPS ILE CEVRIM YAPILARAK YASAL KONUM TESPITI v

BINA TESPITI

YASAL KONUM TESPITI

-PARSELDEKI BINANIN VAZIYET
PLANINA UYGUNLUK TEYIDi
-VAZIYET PLANINA GORE -BLOK,
KAT PLANINA GORE KATTAKI
KONUMU ,

-KAT PLANINA GORE
SINIRLARININ SORGULANMASI

(BEYAN EDILEN YER DOGRU
RI OKTA MI? DOGRU KATTA MI?

YASAL BUYUKLUK VE
SINIRLARIN TESPITI

-OLCUM VE GOZLEM SONUCU
YASAL ALANLARININ
MEVCUDIYETININ TEYIDI iLE
PROJEYE AYKIRI ALANLARIN
TESPITI

-BINADA, BAGIMSIZ BOLUMDE
BUYUTME TECAVUZ VAR MI?
-VAR ISE NERELERDE?
-KACAK KAT MEVCUT MU?

-BINANIN YIKIM RiSKi MEVCU™—; s <
MU? BINA TESPITI & FOTOGRAFLAMA

-STATIK RISK YARATIR MI? | -KULLANIM TESPITI(MAL SAHIBI,
KIRACI,ISGALCI)
-KULLANIM/ISLEV TESPITI (YASAL
KULLANIM, YASA DISI KULLANIM,
KONUT=> ISYERI)

-FOTOGRAFLAMA

SUREG DEVAM ETMEKTEDIR.

\ A4

Sekil 2. 3: Degerleme raporu hazirlama sireci - I

71



DEGERLEME

PiYASA ARASTIRMASI

- EMLAKCILAR

- MAL SAHIPLERI

- MUHTAR & ESNAF & AHALI

- INTERNET ARASTIRMASI

- ENDEKSLERIN INCELENMESI
- DEGERLEME UZMANI ARSIVI

v

EMSALLI_ERiN KARSILASTIRMASI
YONTEMI
-ORNEKLERIN ANALIZi

-DUZELTME

-OZELLIKLERIN KARSILASTIRILMASI

-YONTEM SONUCU DEGER TAKDIRI

\

' 4

iKAME MALIYET YONTEMI

-ARSA YAPILANDIRMALARI (BINA, YOL,
PEYZAJ) ANALIZI

-YAPILANDIRMA MALIYET BEDELI
TAKDIRI

(*BAYINDIRLIK BAKANLIGI VERILERI VE
“INSAAT FIRMALARI VERILERI)
-ESKIME ORANI

-DUZELTME

-ARSA DEGERI (VE TAKDIRE GORE
YATIRIMCI KARI) ILE TOPLAMA
ISLEMINE GORE YONTEM SONUCU
DEGER TAKDIRI

GELIR INDIRGEME YONTEMI

-GELIR TAHMINI (KiRA VEYA TICARI FAALIYET
GELIRI)
-BRUT KIRA CARPANI

-NET GELIR TAKDIRI VE-KAPITALIZASYON ORANI
TAKDIRI
-YONTEM SONUCU DEGER TAKDIRI

-

3 YONTEM SONUCU HESAPLANAN DEGERLER
TOPLANAN TUM VERILERIN ANALIZI
VERILEN DEGERIN BELIRLENMESI

iLE
SONUCU KARAR

RAPOR METNININ
HAZIRLANMASI

DEGER TAKDIRININ
ILGILISINE SUNUMU

Sekil 2. 4: Degerleme raporu hazirlama streci - Il
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2.2.11. Gayrimenkul Degerleme Boliimii Degerlendirme:

Karar vericilere yol gosteren, danismanlik hizmeti veren degerleme kurumlarindan
hizmet almadan; yatirrm yapma, bor¢ karsihdl tasinmaz teminat alma vb.

tasinmazlarin degerine dayali kararlarin alinmasi gayet riskli olacaktir.

Gayrimenkul degerleme piyasasinda faaliyet gosteren aktorler, yapilan isin 6zl
geredi ve vyasal dlizenlemelerin sonucunda bagimsiz ve tarafsiz olmak
zorundadirlar. Bagimsizlik ve tarafsizlik disina ¢ikan aktorlerin sektor tarafindan
diglanmasi suphesiz olacaktir. Degerleme isi gayet riskli bir istir ve tarafsizlik ve
bagimsizhgin ihlali sonucu degerde yapilacak bir degisiklik degerleme uzmanini da

ciddi anlamda riske sokacaktir.

Turkiye gibi gelismekte olan bir Ulkede agik piyasa rakamlarinin ve yasal
uygulamalarin olmamasi sonucu bazen dogru sonuca ulasmak igin is, degerleme
uzmaninin tecribesine kalmaktadir. Tecrlbesi yetersiz bir degerleme uzmani
tarafindan degerlemesi yapilan bir tagsinmazin yatirirm ya da teminat olarak alinmasi
konusunda bir problem olmadigi raporunda belirtimesine ragmen, ayni taginmaz
icin farkh degerleme uzmanindan rapor alindiginda uygun olmadigi konusunda
gOris alinabilmektedir. Bunun nedeni ilk raporda yasa digi bir durum gérilmese de,
yani tasinmaz ruhsatli olarak insa edilmis ve ruhsatina ve projesine uygun olarak
inga edildigini belgeleyen iskan belgesine sahip olsa dahi, ikinci raporda imar
planinda tanimlanan imar haklarindan daha fazla blyuklik igin belediye tarafindan
usullsliz olarak yapi ruhsati verildigi, daha sonra iskan belgesi verildigi tespit
edilmistir. Bu usulsuzlik olasi bir teftiste ya da belediye yonetimi degisikliginden
sonra ortaya cikarilarak ruhsat iptali ve yikim kararina kadar varan zararlar

yaratabilecektir.

Bu baglamda karar vericilerin hizmet alacaklari danisman firmayi secerken,
kurumsal yapida ve tecribeli kislerden olusan degerleme sirketlerini segcmeleri
faydalarina olacaktir. Degerleme ekibinin daha cok teknik egitim gérmuis (mimar,
insaat mihendisi, sehir plancisi, harita mihendisi) kisilerden secilmis olmasina
dikkat edilmesi yerinde olacaktir.Hatta sirketin SPK tarafindan lisans verilen
sirketlerden biri olmasi, mesleki sorumluluk sigortasi yaptirmis olmasi tercih sebebi

olmalidir.

Karar vericilerin verdikleri karara konu olan tutarin yiksek oldugu hallerde, birden
fazla degderleme kurulusundan danigsmanlik hizmeti alinmasi karar vericilerin daha
rahat karar vermelerine neden olabilecektir. Bunun nedeni belirsiz piyasa sartlari,

yiuksek tapu harglari ve diger vergiler nedeniyle degerinden farkli (disik ya da
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yuksek) rakamlarla tapu islemlerinde kaydedilmesi, belediye rayiclerinin piyasa
kosullarindan farkli olmasi, deger endekslerinin yaratilamamis olmasi ve gelir
getiren mulklerde farkli projeksiyonlar ve farkh yorumlar yapilmasi sonucu
birbirinden farkli degerleme raporu sonuglari ile karsilasiimasidir. Bu ylzden yatirim
/ karar oOlcegine gore; finansal agidan mumkin ise birden fazla degerleme
firmasindan rapor talep edilmesi yerinde olacaktir. Hatta fark ¢cikmasi durumunda

farkl 3.firmadan da hizmet alinmasi yararli olacaktir.

2.3.0tel Degerleme

Konaklama tesislerini diger miulklerden ayiran 6zellikleri; isletilen gayrimenkuller
olmasi, alternatif kullanim alanlarinin kisitli olmasi, nakit akislarinin ekonomik ve
sosyal etkenlerden etkilenebilir olmasi, ekipman ve mobilya gibi yiksek maliyet
gerektiren bilesenlerinin olmasidir. Buna gore bu tir mdulklerin degerlemesi diger
mulklere gore daha farkh yontemler ve veriler kullanilarak yapilmaktadir. Calismanin
bu boéliminde; degerlemenin kullanim amacina goére farkh yaklasimlari; UDES’e
gbre konaklama tesislerinin degerlendiriimesi; konaklama tesisi degerleme
yontemleri; konaklama tesislerinin degerini olugturan ana degiskenler ile Dunya’'da

ve Turkiye’'deki konaklama tesisi degerleme ortami konulari sunulmaktadir.

2.3.1.0tel Degerleme Kullanim Alani ve Kullanim Alanina Gére Farkliliklar

Otel degerlemesi alim - satim, yatirnm, kiralama, isletme, anlasmazliklar (miras,
haciz, iflas), muhasebe, kamulastirma, vergi, sigorta ve bor¢ verme iglerinde
kullaniimaktadir. Degerlemenin kullanilacagi alana gore yapilacak

degerlendirmelerin ayrintilari asagida verilmigtir.

Alm-satim islemlerinde pazar degerinin bulunmasi hedeflenmektedir. Burada dikkat
edilmesi gereken, konaklama tesisinin igletme olarak ya da bina olarak satiimasidir.
Buna gore degerlendirmeler farkli olacaktir. isletme olarak satisinda arsa ve binaya
ek olarak faal isletme varliklari ve ticari potansiyeli de dikkate alinarak “Ozel Nitelikli
Ticari Mulk” (ONTM) olarak degerlendirimektedir. Sadece arsa ve bina olarak
satisinda ise igsletme bilesenleri dikkate alinmamaktadir. Diger islemlerde de bu

ayrima dikkat edilmektedir.

Yatirrmda da pazar degerinin bulunmasi hedeflenebilmekte, ayrica yapilan yatirimin
geri donusiu (ROI), nakit akislar (cash flow) ve diger veriler de incelenerek, ise
yatirilacak azami paranin tutari belirlenerek yatirim karari verilmektedir. Bunun igin
binanin halihazirda insa edilmis olmasi gerekmemektedir. Bos arsa Uzerine

yapilacak otelin maliyeti ve getirisine bakilarak ve diger ¢cevresel veriler incelenerek
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yatirim karari verilebilmektedir. Ayrica binanin bos ya da igletilen halde olmasina ve

yatirimcinin amacina goére farkli degerlendirmeler yapiimaktadir.

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) c¢ergevesinde yapilan
muhasebe iglemlerinde bu tur malklerin maliyet degeri veya makul degeri Uzerinden

isletmenin bilangosunda gosterilebilecedi UDES’te belirtilmistir.

Bor¢ verme amacina yonelik degerleme islemleri; UDES’te, “Uluslararasi Degerleme
Uygulamasi 2° isimli bélimde anlatiimaktadir. Bu bélimin 6.5. nolu fikrasinda
“Ticari Kurumlar Olarak Degerlenen Milkler” bashiginda otel ve diger eglence ve
ilgili isletmelerin de bulundugu tasinmazlarin borg karsiliginda teminat olarak

alinmasinda dikkat edilmesi gereken hususlar belirtiimistir.

UDES’e gore bu tir mdlkler, genellikle muhasebe verileri ve projeksiyonlarindan
elde edilen ve ortalamanin Uzerinde ydnetim becerilerine sahip bir igletmeci
sayesinde kazanilan 6zel pestemallik dederinin hari¢ tutuldugu, sarduartlebilir bir
gelir seviyesinin dikkatli bir sekilde 6lgilmesi esasina gore dederlenmektedir. Bu gibi
durumlarda borg verene, igletmenin faaliyette oldugu durum ile agagidaki durumlar
arasinda gerceklesebilecek onemli deger farkhliklari hakkinda bilgi verilmesi

gerektigi ilgili maddede belirtilmistir.

e igletmenin kapatiimasi,
o Demirbaslarin gétiurtlmis olmasi,

¢ Ruhsatlar/sertifikalar, imtiyaz anlasmalari veya izinlerin iptal edilmesi
veya geri ¢ekilme tehlikesi ile karsi kargiya olmasi,

e Miulkin tahrip edilmesi,

e igletmenin gelecekteki performansini olumsuz etkileyecek bagska
durumlar.

Buna gdre teminatin borcu karsilamasi igin; degerleme isleminin sadece arsa degeri
ve arsa yapilandirmalarinin dederinin toplanmasi suretiyle yapilmasinin gerektigi

sonucuna ulasiimaktadir.

Ayrica raporda degerleme uzmanin, teminat olarak alinacak mulkin durumunda
gelecekte yasanabilecek olasi dalgalanmalara gbére tavsiyelerde bulunmasinin
geregi ile mulkin nakit akiginin agirlikli olarak belirli bir kiraciya, tek bir sektérdeki
kiracilara veya gelecekte istikrarsizliga neden olabilecek baska kosullara dayanmasi
durumunda degerleme raporunda belirtiimesi gerektigi hususu ilgili maddede
belirtiimisti. Buna gore piyasadaki didger kiracilara (cogunluga) goére belirli
nedenlere gore daha yiksek kira 6deyen kiracidan elde edilen kira gelirinden
hareketle yapilan degerlemelerin yanlis sonuca neden olabilecegi ve kira gelirinin de

pazar kira degerine gbre hesaplanmasi gerektigi sonucuna ulagiimaktadir.
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2.3.2.Uluslararasi Degerleme Standartlarina Gore Konaklama Tesislerinin

Degerlemesi

Konaklama tesisleri UDES’e gére “Ozel Nitelikli Ticari Mulkler (ONTM)“ sinifina
girmektedir. 12 nolu klavuz notunda ONTM sinifina giren milklerin degerlemesinde
kullanilacak yaklagimlar tanimlanmistir. ONTM sinifina benzin istasyonu ve restoran
gibi faal isletme varliklari olarak ve ticari potansiyelleri géz énine alinarak satilan
mulkler girmektedir. Bu siniftaki milklerin degerlemesinde, arsa ve binaya ek olarak
demirbas ve techizatlar, yani mobilyalar, donanim ve ekipmanlar ve devredilebilir
serefiye de dahil olmak Uzere maddi olmayan varliklardan olusan isletme

bilesenlerinin degerlerinin dikkate alinmasi sz konusudur.

UDES'’in 12 numaral klavuz notunda ONTM'nin degerlemesinde ayrica “Tasinmaz
Milk Degerlemesi (KN 1)’, “Fabrika ve Ekipman Degerlemesi (KN 3)", “Maddi
Olmayan Varliklarin Degerlemesi (KN 4)”, “Kisisel Milkiyetin Degerlemesi (KN 5)”,
“Sirket Degerlemesi (KN 6)”, “indirgenmis Nakit Akisi Analizi (KN 9)” adli klavuz

notlarina da basvurulabilecegi belirtilmigtir.

UDES’te isletmenin bilesenlerinden olusan “minferit olarak tanimlanmasi ve ayri
ayri takdiri mumkun olmayan nitelikteki varliklardan kaynaklanan gelecekteki
ekonomik faydalar’ olarak tanimlanmistir. Serefiye kisisel ve devredilebilir olarak

ikiye ayrilmigtir.
Kisisel serefiye asagidaki gibi tanimlanmigtir:

“Isletmenin &zellikle mevcut igletmecisi ile iligkili olan vergilendirme, amortisman
politikasi, bor¢clanma maliyetleri ve igsletmeye yatirilan sermaye gibi finansal faktorler
ile birlikte 6zel nitelikli ticari mulklerin satisindan elde edilen ve piyasa beklentilerinin
Uzerinde olusan karin degeridir.”

Devredilebilir serefiye asagidaki gibi tanimlanmigtir:

“Ekonomik fayda saglayan, miilke 6zel isim ve itibarin, misteri sadakatinin, milkin
yerinin, Urdnlerin ve benzeri faktorlerin bir sonucu olarak ortaya gikan maddi olmayan
duran varliklardir. Ozel nitelikteki ticari milke 6zgii olup, satis halinde mulkiin yeni bir
sahibine devredilecektir.”

UDES’e gore; ozel nitelikli ticari milklerin degerlemesinde; isletmenin makul
verimlilige sahip isletmeci tarafindan veya ortalama yetkinlikte yonetim ile
basariimasi muhtemel karlilk ile is hacminin sdrdardlebilirligi - varsayilarak
hesaplama yapildi§i anlatiilmaktadir. Buna goére ortalamanin Gzerinde bir yonetim
becerilerine sahip bir isletmeci sayesinde kazanilan &zel pestemallik degeri

hesaplamada hari¢ tutulmaktadir.

UDES'te ONTM’ler, bagimsiz ticari igletmeler olarak ele alinmakta olup, genelde

makul yeterlilikte bir isletmecinin ticari kapasitesini yansitmak tzere ve siklikla da ya
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indirgenmis nakit akimi (INA ; discounted cash flow / DCF) yéntemi esas alinarak ya
da faiz 6ncesi kar, vergi, amortisman ve itfa?' esasina gére uygulanmis bir
indirgeme orani kullanilarak, potansiyel faiz dncesi kar, vergi, amortisman ve itfa

esasina gore degerlemeye tabi tutulmaktadirlar.

ONTM degerlemeleri genelde mevcut ruhsatlar, ticari stok, demirbaslar, donanim ve
ekipmanlar ve yeterli isletme sermayesi mevcut olacak sekilde makul yeterlilikte bir
isletmeci tarafindan ticari faaliyetlerin devam ettirilecegi varsayimini esas
almaktadir. Devredilebilir serefiye de dahil olmak lzere mal variginin degeri, bir
surdurdlebilir tahmini ticaret seviyesinde elde edilmektedir. Degerlenin farkli bir
varsayima dayall olmasi halinde degerleme uzmanin yapacadl aciklama ile

varsayimlari acik hale getirmesinin gerektigi UDES’te belirtilmigtir.

UDES’e gore isletmenin mevcut ticari performansina genel nitelikte olmayan gelirler
ve maliyetler konusunda duzeltmeler yapilarak ve gelecekteki ticari performasi

dikkate alinarak degerleme yapilmasi gerekmektedir.
UDES’e gore ONTM isletme degeri bilesenleri asagidaki gibidir:

e Arazi;
¢ Bina(lar);

e Yaziimlar da dahil olmak U(izere demirbas ve donanimlar (mobilyalar,
donanim ve ekipmanlar);

o Kapsama alinan veya alinmayan stoklar (bunlar agiklanmalidir);

o Devredilebilir serefiye de dahil olmak Gzere maddi olmayan duran varliklar;
ve

o Ticaret icin gerekli her tur ruhsat ve izin.
UDES’e gére Isletme sermayesi ve borg gibi kalemler, sirketlerin 6z sermayesinin

degerlemesinde dikkate alinirken, ONTM'ler igin 6zsermaye degerlenmemektedir.

UDES’e gére ONTM'ler nitelikleri geregi, genelde belirli bir amag igin tasarlanmig
intisaslasmis varliklar olmalari  sebebiyle piyasa kosullarinda yasanan

degisikliklerin, deger Gzerinde dnemli bir etkisi olabilecektir.

UDES’e goére bir ONTM’nin degerleme calismasini Ustlenmek icin; degerleme

uzmaninin, makul yeterlilikte bir isletmeci tarafindan elde edilebilir ticari potansiyeli

2! jtfa: 1. bk. borcun sonlanmasi 2. Anonim sirket hisse senetlerinin yazili degerlerinin sirket kar
paylarindan ayrilan fonun kullanilarak pay sahiplerine 6denmesi. 3. bk. amortisman, Kaynak:

www.tdk.gov.tr
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degerlendirebilmek amaciyla o sektore iligkin yeterli bilgi sahibi olmasinin yani sira

her bir bilesenin degerine yonelik bilgiye de sahip olmasi gerekmektedir.

2.3.3.0tel Degerleme Yontemleri

Bu bdlimde 3 ana yéntem olan emsal satislarin karsilastirilmasi, ikame maliyet ve
gelir yontemleri anlatilacak olup, bu ¢ yontemi taban alarak gelistirilen farkl

tekniklere de deginilecektir.

Emsal Satiglarin Karsilastiriimasi (Sales Comparison) Yontemi

Bu yontem degerlemeye konu olan tesis igin yakin zamanda gergeklesmis otellerin
satis fiyatlari ya da satisa sunulan otellerin satis fiyatlarinin (satilabilecedi
disunulen fiyatlarinin) dlzeltmeler vyapilarak deder takdirinde bulunulmasina
dayanmaktadir. Duzeltmeler; konum, parsel qirisi, sekli ve buyukligl, bina
blyUkligl, oda sayisi ve blyukligu, tesisin fiziksel durumu, satis tarihi, satis
kosullari, finansman kosullari, isletme durumu, hizmet kalitesi ve elde edilen diger

verilere gore yapilmaktadir[55] .

Ozellikle gergeklesmis satislarin bu yéntemde incelenmesi 6nem tasimaktadir.
Orneklem sayisinin mimkin oldugu kadar yiksek tutulmasinin, objektif degerlere
ulagim acisindan 6nemli oldugu kaynaklarda belirtiimektedir. Ayrica satigta olan
oteller icin talep edilen fiyatlarin da, satilabilirlik agisindan degerlendirilerek
degerlemede kullaniimasi yerinde olmaktadir. Zira satis géremeyecek kadar yuksek

bedel talep edilen bir 6rnegin dikkate alinmasi degerleme uzmanini yaniltacaktir.

ikame Maliyet (Cost) Yéntemi

Degerlemeye konu olan tesisin, bulundugu arsa Uzerinde yeniden insa edilmesinin
maliyetinin hesaplanmasina dayanmaktadir. Bu hesaba arsanin edinimi de dabhildir.
Arsa, bina ve icsel varliklarin (FF&E?*) maliyetinin hesaplanarak toplanmasi ile
hesaplanmaktadir. Arsa dederi emsal arsa satiglarinin karsilastirimasi ile elde
edilmektedir. Karsilastirmalar emsal arsalarin satis zamani, satis sartlari, imar
durumu, konumu, parsel buydkligi, parsel cephesi, parsel girisi ve diger
Ozelliklerine goére vyapillmakta ve dlzeltmeler sonucu birim arsa degerine
ulasiimaktadir. Ayrica arsa verileri hakkinda slphe olmasi halinde gelistirme

yontemi ile de arsa de@erinin teyit edilmesinde fayda bulunmaktadir. Bu yontem

2 FF&E (Furniture, fixture &equipment) : Mobilya, demirbas esya ve techizat anlaminda kullanilan ve
konaklama sektériinde kullanilan kisaltma. Kaynaklara gére / biyik ve kigik envanter / Bina iskeletine

bagli olmayan her tirlii arag gereg, mobilya, ve tiim igletim malzemeleri bu tanima girmektedir.
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yatirim ve igletme amaciyla otel ingaati yapacak olan yatirimcinin, projenin finansal
olarak yapilabilir (feasible) olmasi icin otel arsasi karsiliginda ddeyebilecegi fiyat
araliklarini belirlemek suretiyle yapilmaktadir. Buna gdre edinilen arsa degerleri

tekrar gézden gegirilerek arsa degeri belirlenmektedir.

Bina maliyeti ise insaat endeksleri ve yerel ingsaat firmalarindan alinan fiyatlara gére
yapilan degerlendirmeye ek olarak yipranma payinin disilmesi ile belirlenmektedir.

Ayrica bu maliyete peyzaj vb. arsa yapilandirmalari dahildir.

Techizat ve mefrusatin (FF&E) degerinin belirlenmesi; otel odalarinda bulunan
yatak, sifoniyer, ayna, duvar resmi, hali, televizyon vb. ve restoranlarda bulunan
sandalye, masa, tezgah, firin, ocak vb ekipmanlarin maliyetinin hesaplanmasi ile
yapiimaktadir. Ayrica yipranma paylarini disulmesi ile net maliyete ulasiimaktadir.
Bu i¢sel varliklarin ¢ok cgesitli oldugu ve yaklasik ekonomik émurlerinin 5 ila 10 yil

oldugu kaynaklarda belirtilmistir [55].

Arsa maliyeti, bina maliyeti ve i¢sel varliklarin maliyetinin toplanmasi suretiyle tesisin

toplam degeri bulunmaktadir.

Gelir (Income Capitalization) Yontemi

Bu yontem konaklama tesisinin gelir getirme potansiyelini dikkate alarak degerinin
belirlenmesi esasina dayanmaktadir. Gelecekteki nakit akimlarinin beklenen karlilik
orani Uzerinden bugune indirgenmesi ile dederin belirlenebildigi yaklasim olarak
aciklanmaktadir. Kaynaklara gore otelin gelecekteki net nakit akimi (gelirlerden,
amortisman ve faiz giderleri disinda tim faaliyet giderlerinin ¢ikariimasi ile

hesaplanmaktadir) tahmin edilmelidir [55].

Konaklama tesisinin nakit akimlarinin  belirlenmesi asagidaki sekillerde

yapiimaktadir.

Ortalama Yillik Nakit Akiminin indirgeme isleminde Dikkate Alinmasi (Direct

Capitalization):

Tesisin kalan ekonomik 6mru boyunca yillik nakit akimlari tahmin edilmekte ve kaba
bir hesapla ortalamasi alinmaktadir. Bu yéntemin elestirilen yonu uzak yillardaki
nakit akimlarinin daha ylksek bir iskonto orani ile indirgenmesinin g6z ardi
edilmesidir. Kaynaklara goére degerleme uzmaninin herhangi bir normal yilin nakit
getirisinin ortalama veri olarak dikkate almasi degerlemeyi subjektif hale
getirmektedir [55]. Tarras’a [56] gore ortalama nakit akimi otel faaliyete gectikten

hemen sonra olusmamakta olup, tesisin pazarini olusturduktan sonra beklenen
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getiridir. Buna gore tesisin ilk yillarindaki gelirlerini dikkate almak da degerleme

uzmanini yanilgiya dusurecektir.

Tesisin Geri Kalan Ekonomik Omriindeki Her Bir Yilin Nakit Akimlarinin
Tahmin Edilerek indirgeme isleminde Dikkate Alinmasi (Discounted Cash

Flow):

Tesisin geri kalan ekonomik émriindeki her bir yilin nakit akimlarinin tahmin edilmesi
ve ekonomik émri sonunda artik deger var ise bu degerin de eklenmesi ile
hesaplama yapilmaktadir. Ayrica émur sonunda yikma maliyeti de dogacak ise bu
kalem de hesaplamada dikkate alinmaktadir. Bina yikildijinda ise sadece arsanin
bir degeri olmaktadir. Tahmin edilen nakit akiminin slresi uzadik¢a nakit akimin
gerceklesme olasiliyi dismekte olup genelde konaklama tesisi yatirrmcilari tesisin
ekonomik dmrinln sonuna kadar beklemek yerine tesisi, belirli bir yil sonuna kadar
elde tuttuktan sonra artan degerden yararlanmak Uzere satmaktadirlar. Ayrica
degerlemesi yapilan tesisleri satan yatirimcilar, ayni tesisi bir anlagsmaya (kiralama
veya yonetim so6zlesmesi) dayanarak isletmeye devam edebilmektedirler.
Kaynaklara gore yaklagimda tesisin tUm ekonomik émri yerine sadece elde tutulan
dénem (insaat ve elde tutma) dikkate alinmaktadir. Bdylelikle ¢ok uzun zamana

yayllmayan nakit akimlarinin dogru tahmin edilme olasihd1 artmaktadir[55].

iskonto oraninin (CAP rate®) bulunmasi

iskonto oranin bulunmasi yakin zamanda satis gdren benzer konaklama tesislerinin
getiri oranlarinin incelenmesi ile mimkin olmaktadir. Buna ek olarak agirlikl
ortalama sermaye maliyetinin de esas alinabilecedi kaynaklarda belirtimektedir.
iskonto orani yillik net nakit getirinin (NNA) pazar dederine bdlinmesi yolu ile
bulunmaktadir[55]. Gelismis pazarlarda bu verinin izlenebildigi, bolgelere, tesis
tirine ve diger 6zelliklere goére c¢ikarilan iskonto orani endeksleri yayinlanmaktadir.
Yatirrmci ve igletmeciler bu verileri kullanarak yatirm ve igletme Kkarari

vermektedirler. iskonto oraninin formiilii asagida verilmistir:
iskonto Orani = Yillik NNA / Pazar Degeri (Satis Fiyati)

Benzer tesislerin gergeklesmis satis fiyati ve nakit akimlarinin incelenmesi sonucu
finansman kosullari, pazar kosullari ve diger kosullar agisindan dizeltmeler
yapilarak iskonto orani elde edilmekte ve buradan da tesisin pazar dederine

ulasilmaktadir (Formill asagida verilmistir).

z “Kapitalizasyon oran’” teriminin Ingilizce karsiiginin(capitalization rate) kisaltmasi olarak

kullaniimaktadir.
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Pazar Degeri = Yilik NNA / iskonto Orani

Gelir ve Giderlerin Hesaplanarak Net isletme Gelirine Ulagiimasi

Otel igletmesi ticari bir yatinrm oldugu igin cirodan giderlerinin disulmesi ile net
gelirin bulunmasi, yatinmci ya da degerleme uzmani igin énem tasimaktadir. Net

gelirin bulunmasi igin yapilan hesaplamalar asagida bulunmaktadir.
(+) Potansiyel Briit Gelir (Potential Gross Income [PGI] )
(-) Bosluk ve Tahsilat Kayiplan (Vacancy and Collection Loss)

(+) Muhtelif Gelirler (Miscellaneous Income)

(=) Efektif Brut Gelir (Effective Gross Income [EGI] )

(-) Faaliyet Giderleri (Operating Expenses [OE] )

(-)Yenileme Masraflar (Capital Expenditure [CAPX] ) (Reserve for Replacement

Capital ltems)

(=) Net isletme Geliri (Net Operation Income[NOI])

Gelir ve giderlerin agilimi 2.3.7.3. nolu bélimde verilecektir.

2.3.4. Otel Degerleme Yontemlerine Yonelik Elestiriler ve En Etkili Degerleme

Yonteminin Sorgulanmasi:

Emsal Satiglarin Karsilastiriimasi Yontemine Yapilan Elestiriler:

Emsal satiglarin karsilastiriimasi ydnteminde; érneklere goére fazla sayida dizeltme
yapilmasi gerektigi icin konaklama endistrisinde ender olarak kullanildigi,
kaynaklarda belirtiimektedir. Buna ragmen diger yontemlere ek olarak degerleme
isleminde kullaniimasi sayesinde degerleme uzmaninin pazardaki iglemlerin fiyat
araligini tespit etmesi muimkin olmaktadir. Kaynaklarda; karsilastirmalari ve
dizeltmeleri yapmak icin yeterli verinin bulundugu ve degerleme uzmaninin pazari
cok iyi tanidigi bolgelerde bu ydntemin yararli oldugu belirtiimektedir [55]. Fakat
piyasa verilerine net ve saglikl olarak ulasilamayan; Turkiye gibi Ulkelerde, saglikli

olmayan rakamlar Gzerinden degerleme yapilmasina neden olabilecektir.
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ikame Maliyet Yéntemine Yapilan Elestiriler:

Bu yontemde isletmeden elde edilecek gelir dikkate alinmamaktadir. Ayrica pazarda
degerlemeye konu olan tesis i¢in ne kadar 6demeye hazir olundugu konusu da g6z
ardi edilmektedir. Yani her maliyetin degere katkisi olmadigi gercedi bu yontemi
saglhksizlastirmaktadir. Bir elistiri de disllen yipranma paylarinin subjektif olarak
hesaplanmasi konusundadir. Kaynaklara goére yukarida sayillan olumsuz
Ozelliklerinden dolayi bu yéntem konaklama tesislerinin degerinin belirlenmesinde
esas alinan ana ydntem olmamaktadir. Yeni yapilan bir konaklama tesisinin
degerinin belirlenmesinde kullanilabilecegi kaynaklarda belirtiimigtir [55]. Sadece
yatirimcilara otel ingaatinin maliyetini gdéstermektedir. Buna gére, yatirirmcilar, insa
edilmis bina satin alma ya da bos arsa Uzerine bina inga etmenin maliyetini

karsilastirabilmektedir.

Gelir Yontemine Yapilan Elestiriler:

isletme dénemi sonundaki tesisin satis fiyatinin tahmininin giic olmasi bu yénteme
getirilen elestirilerden biridir. Ayrica getirinin devamina dayanan bu yontemde, tesise
rakip olacak isletmelerin agilmasi, ydnetimsel sorunlar ve piyasadaki

dengesizliklerden dolayi gelirlerin sabit olmama ihtimali mevcuttur.

Kaynaklarda, ikame maliyet ve emsal satislarin karsilastiriilmasi yontemlerine gore
gelir yonteminin en yararli yontem oldugu belirtiimektedir. Konaklama tesislerinin
hizmete yonelik olmasi isletme kalitesinin énemini ortaya gikarmaktadir. isletme
kalitesi nakit akimini olumlu etkiledigi igin isletme degerini de arttirmaktadir. isletme
kalitesi gibi i¢csel etkenler gibi, piyasa kosullari ve diger digsal etkenlerin de degeri

etkiledigi distiniimektedir [55].

En Etkili Degerleme Yénteminin Sorgulanmasi:

Konaklama tesislerininin igletme olarak degerlenmesinde; kaynaklara ve piyasaya
bakildiginda en etkili yontemin gelir ydntemi oldudu agikca gbze carpmaktadir.

Ayrica diger yontemlerden de destek alinmasinin faydali olacagi agiktir.

Karsilastirmalari ve dizeltmeleri yapmak igin yeterli verinin bulundugu ve degerleme
uzmaninin pazari ¢ok iyi tanidigi boélgelerde ise emsal karsilastirma yonteminin

yararl oldugu kaynaklarda belirtiimektedir.

Degerleme amacina goére yontemlerin tercih edilebilirligi degisebilmektedir. Buna
ornek olarak bor¢ verme amacina yonelik yapilan degerleme islemlerinde, borg
karsilgr gayrimenkul ipotegi alinacak ise tasinmazin isler hali yerine, isletmenin

kapatildigi, demirbaglarin mevcut olmadigi, ruhsatlarin, sertifikalarin, imtiyaz
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anlagmalarinin ve izinlerin iptal edildigi, mulkin tahrip edildigi bir ortamin

disunulmesi geregi karsimiza ¢ikmaktadir.

Buna goére ikame maliyet yontemi kullanilarak, sadece arsa ve yipranmis bina

degderini dikkate almak teminatin borcu kargilamasi agisindan uygun olacaktir.

Sonug olarak degerleme amacina gére yontemin secilmesi ve ayni zaman da fikir

olusturmasi ve teyit amaciyla diger yontemlere de basvurulmasi uygun olacaktir.

Asagida yer alan cizelgede (Cizelge 2. 19) yukarida anlatilan i¢ yonteme yapilan

elestiriler ve yontemlerin faydalari kisaca acgiklanmistir.

Cizelge 2. 19. Otel Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler [55]

EMSAL KARSILASTIRMA IKAME MALIYET GELIR
ORNEKLERE GORE ISLETMEDEN ELDE ISLETME DONEMI
FAZLA DUZELTME EDILECEK SONUNDAKI TESISIN
GEREKMEKTEDIR. GELIR DIKKATE SATIS FIYATININ TAHMINI
ALINMAMAKTADIR. GUC OLMAKTADIR.
PAZARDA DEGERLEMEYE
KONU

GETIRININ DEVAMINA

PIYASA VERILERINE o | DAYANAN BU YONTEMDE,
NET VE SAGLIKLI SOETEE (AR TESISE RAKIP
OLARAK ULASILAMAYAN; ! OLACAK ISLETMELERIN
¢ ULASILAW OLUNDUGU
TURKIYE GiBi T AGILMASI,
ULKELERDE, Ny YONETIMSEL
SAGLIKLI OLMAYAN DI MEKTEDIR SORUNLAR VE
RAKAMLAR UZERINDEN VM TEDIR. PIYASADAKI

DENGESIZLIKLERDEN
DOLAY| GELIRLERIN
SABIT OLMAMA
IHTIMALI MEVCUTTUR.

DEGERLEME
YAPILMASINA NEDEN
OLABILECEKTIR.

MALIYETIN DEGERE
KATKISI OLMADIGI
GERCEGI
BU YONTEMI SAGLIKSIZ
LASTIRMAKTADIR.

GELIR YAKLASIMI ILE
KONAKLAMA
TESISLERINI

DEGERLEMEDE
DEGERLEYICILERIN
FARKLI VARSAYIMLARDA
BULUNMALARI VE
GEREK YILLIK
DUSULEN YIPRANMA NET NAKIT
- PAYLARI SUBJEKTIF OLARAK AKIMLARININ TAHMININDE
HESAPLANMAKTADIR. GEREKSE ISKONTO
ORANININ SEGIMINDE
SUBJEKTIF
DAVRANMALARI,
AYNI
TESISIN
FARKLI
DEGERLENMESINE
YOL ACABILIR
KONAKLAMA
YATIRIMLARININ COK
UZUN OMURLU
OLMALARI VE
- - ESNEK TALEP
KOSULLARI GELIR
YAKLASIMININ
KULLANIMINI
GUCLESTIRMEKTEDIR.

ELESTIRILER
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Cizelge 2..19’un devami Otel Degerlemesinde Kullanilan Yontemler [55]

EMSAL KARSILASTIRMA

IKAME MALIYET

GELIR

DEGERLEME UZMANININ
PAZARDAKI ISLEMLERIN
FIYAT ARALIGINI
TESPIT ETMESI
MUMKUN
OLMAKTADIR.

FAYDALAR

YENI YAPILAN BIR
KONAKLAMA TESISININ
DEGERININ
BELIRLENMESINDE
KULLANILABILIR.

KONAKLAMA TESISLERI
GELIR GETIREN
VE HIZMETE YONELIK
VARLIKLAR OLDUGUNDAN
VE YONETIM KALITESININ
TESISIN GELIR
ELDE ETME
YETENEGI UZERINDEKI
ETKISI YUKSEK
OLDUGUNDAN, GELIR
YAKLASIMI, DIGER
TUR TICARI
GAYRIMENKULLERDE
DE OLDUGU GiBI,

EN UYGUN
DEGERLEME
YAKLASIMI OLARAK
KABUL EDILEBILIR.

KARSILASTIRMALARI
VE DUZELTMELERI
YAPMAK IGIN YETERLI
VERININ BULUNDUGU
VE DEGERLEME
UZMANININ PAZARI COK
iYi TANIDIGI BOLGELERDE
BU YONTEM YARARLI
OLMAKTADIR

SADECE YATIRIMCILARA
OTEL INSAATININ
MALIYETINI GOSTERMEKTEDIR.
BUNA GORE,
YATIRIMCILAR, INSA EDILMIS
BINA SATIN ALMA
YA DA BOS ARSA
UZERINE BINA
iINSA ETMENIN
MALIYETINI
KARSILASTIRA
BILMEKTEDIR.

TUM YAKLASIMLAR
ILE BULUNAN OTEL
DEGERLERI
YATIRIMCILAR
iCIN BIR VERI
KAYNAGI TESKIL
EDERKEN, iINDIRGENMIS
NAKIT AKIMLARINA
DAYANAN GELIR YAKLASIMI
TESIS ALIM-SATIM
GORUSMELERINDE
ANA REFERANS
OLARAK ALINMALIDIR.

Yukarida yer alan ¢izelgede sunulan g¢ikarimlar, Met [55] ve piyasada yapilan

tespitlere dayanmaktadir.

2.3.5.Tiirkiye’deki Konaklama Tesisi Yatinmcilarinin Kullandigi Degerleme

Yontemleri

Tarkiye'de, Ege Bolgesi'nde bulunan 1985-2001 yillari arasinda el degistirmis 20

konaklama tesisini kapsayan arastirmada konaklama tesisi yatirimcilarina yatirim

karar verirken yaptiklari degerleme yontemleri sorulmustur. Buna gore [57] alinan

cevaplarin analizi ve degerlendiriimesi asagida sunulmaktadir.

Cizelge 2. 20.Tesis Alicilarinin Degerlemede Duran Varliklarin Rolline Bakisi [57]

MADDI DURAN MADDi OLMAYAN
ALICI SAYISI VARLIKLAR DURAN VARLIKLAR
9 100% 0%
1 95% 5%
4 90% 10%
2 85% 15%
1 70% 30%
1 60% 40%
2 YANIT YOK YANIT YOK

Cizelgeyi calismalarinda yorumlayan yazarlara gore deneklerin yaklasik olarak

yarisi konaklama tesislerinin degderinin %100’Gnu maddi duran varliklarin (yani, arsa,

bina ve techizat-mefrusat) olusturdugunu distinmektedir. Tesislerin degerine maddi
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olmayan duran varliklarin (yani; marka degeri, patent haklari, imtiyaz, haklari,
yonetim kadrosu ve deneyimi ve pazarlama becerileri) katkisi oldugunu disinen
denek orani dusuktur. Yazarlar, tesis degerini yalnizca maddi varliklara indirgemeyi,
maliyet yaklasimina yakin ve gergekci olmayan bir bakis agisi olarak gérmektedir
[57].

Gizelge 2. 21. Satin Alma Oncesi Tesislerle ilgili Yapilan Genel Analizler [57]

ANALIZLERDE UZERINDE AGIRLIKLI
DURULAN KONU FREKANS| ORTALAMA
FIZIKSEL KAPASITE 8 5
YATIRIM KARLILIGI 5 5
UYGUNLUK(FINANSAL,

PAZAR, KONUM) 16 4.81
TESISLERIN OLUMSUZ

YONLERI 9 4.77
TESISLERIN OLUMLU

YONLERI 8 4.25
TESISLERIN GELECEKTE

SAGLAYACAGI GELIRLER 8 4

Cizelgeye bakildiginda yatirmcilar en fazla finansal, pazar ve konum agisindan
uygunluk konusuna dikkat ettikleri ortaya ¢ikmaktadir. Met ve Gil'in ¢ikarimina
gore ticari bir isletmede yatirim karlihigi en énemli faktér olmasi gerekirken yapilan

analizde bu konu yatirimcilar tarafindan yeterince énemli bulunmamistir [57].

Cizelge 2. 22. Satin Alma Oncesi Yapilan Pazar Analizleri [57].

o AGIRLIKLI
PAZAR ANALIZLERI _ |FREKANS| ORTALAMA

DIGER(TANIDIK

TAVSIYESI) 1 4
PAZAR

BUYUMESI(KARLILIK

VE SATISLAR) 6 3.66
PAZARIN

OZELLIKLERI(ARZ-
TALEP, URUNLER,

MEVSIMSELLIK) 9 3.33
REKABET KOSULLARI 6 3.16
EKONOMIK VERILER 5 2

Cizelgeye bakarak Met ve GUI'lin yapti§i yoruma goére; yatirimcilar yeterli pazar
analizi yapmamakta, pazarda bulunan tesislerden ¢ok yatirim yapilacak tesisin

Ozelliklerine dikkat etmektedirler [57].
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Cizelge 2.23.Tesis Degerinin Belirlenmesinde Kullanilan Degderleme Yontemleri [57]

KULLANILAN 5
DEGERLEME AGIRLIKLI
YONTEMLERI _ |FREKANS| ORTALAMA
SATIS

KARSILASTIRMA

YONTEMI 20 4.4
MALIYET

YONTEMI 15 4.26
GELIR YONTEMI 2 2.5

Cizelgeye gore, yatirnm yapilan tesisin degerinin belirlenmesinde; 20 yatirrmcinin
20’si de emsal karsilagtirma yontemini, 15’i maliyet yontemini, sadece 2’si gelir
yontemini kullanmistir. Met ve Gul, gelir yonteminin en az oranda tercih edilen
yéntem olmasini arastirmanin en énemli bulgusu olarak tanimlamistir. Yine Met ve
Gul'e gore bu bulgu, Cizelge 2. 20'den de izlenilebildigi gibi yatirnmcilarin tesisin
degerini blyldk oranda maddi duran varliklarin belirledigine inanmalari ve pazar

analizinden ¢ok tesis analizine dnem vermeleri ile uyumludur [57].

Yapilan anket calismasini degerlendirmek gerekirse; sektérde faaliyet gosteren
aktorlerin yapilan hatalar ve hatalar sonucu ugranan maddi zararlardan ders
cikarmalari, bilinglenmeleri, gayrimenkul sektériiniin gelismesi, gelisen sektére
yabanci yatirrmcinin gelmesi ve yabanci yatirrmcinin yatirnm fikirlerinin yerel
yatirmcilar tarafindan 6grenilmesi gibi gelismeler sonucunda anket calismasinda
ortaya cikan “gelir yonteminin az tercih edilmesi” durumu degismeye baslamistir.
Son yilarda yatirnmcilar, kendileri piyasa arastirmasi ve gelir analizi yapsalar dahi
degerleme ve danismanlik firmalarindan hizmet alarak farkli ve uzman bir gézin de

yatirimi incelemesi ve gorius bildirmesi sonucu yatirim yapmaya baslamislardir.

2.3.6. Dunya’da Kullanilan ve Ug Yéntemi Taban Alarak Gelistirilen Tekniklerin
Incelenmesi

Yapilan literatlir taramasi sonucu ulasilan teknikler asagida sunulmaktadir.
a) O’Neill Tarafindan irdelenen Otel Degerleme Teknigi:

Ortalama Oda Fiyati (ADR**) Bagparmak Kurali:

Gelismis piyasalarda kullanilan bu kurala gére konaklama tesisi pazar degerindeki
her 1.000 USD igin ortalama oda fiyatinda 1 USD gelir yaratmalidir. Bu yéntem “1
USD’ye 1000 USD” , “bina-maliyet-gelir formili”, “oda fiyatini belirlemek igin

bagparmak kurall” olarak da adlandiriimaktadir. Ornek vermek gerekirse; 100 odalik

2 “Average daily rate” teriminin kisaltmasi olarak kullaniimaktadir.
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bir konaklama tesisi igin 12.000.000 USD, yani oda basina 120.000 USD ddenmistir.
Bu kurala gore ortalama gunlik oda fiyati 120 USD olmalidir. Bu ydntemin genelde
is, gayrimenkul ve gayrimenkul degerleme sektérunde yillardir kullanildigr kaynakta
belirtiimistir [58] .

“Ortalama oda fiyati(ADR) basparmak kural’”, “indirgenmis nakit akimi (DCF)
yontemi” ile karsilastinldiginda, yatirirmcilarin tercihinin ADR basparmak kurall
olmasinin sebebi, basit olmasi ve buna karsin DCF ybénteminin degerleme
yontemleri arasinda en karmasik yontem olmasidir. DCF yonteminin yukarida da
sayllan olumsuz o&zelikleri sonucu yatinmcilar tarafindan tercih edilmedigi
belirtilmistir [58] .

b) Rushmore& deRoos Tarafindan irdelenen Otel Degerleme Teknikleri

Stephen Rushmore ve Jan deRoos’un 2003 yilinda yayinlanan makalelerine[59]
gore otel degerlemesinde kullaniimasi dnerilen 9 adet teknik bulunmaktadir. Bunlara

asagida kisaca deginilmistir.

Tekniklerin karsilastirilabilmesi igin drnek bir otel (izerinde galisiimigtir. Ornek tesis
250 odali bir sehir otelidir. 180 kisilik restoran ile 90 kisilik klip ve lobi bari
mevcuttur. Toplanti alani 15.000 feet kare olup, blyuk balo salonu ile bir cok toplanti
odasini kapsamaktadir. Ayrica tesiste agik ve kapali havuz (jakuzili) ile spor salonu
mevcuttur. Tesisin ortalamain Ustliinde insaat malzemesi ile iyi derecede iscilik ile

insa edildigi ve mevcut durumda yenileme ihtiyacinin olmadigdi belirtiimistir[59].

1) Bir istikrarli Yilh Kullanarak Yatinm Bandi (Band Of Investment Using One
Stabilized Year):

Tesisin gelir tablosu Gizelge 2. 24’da verilmistir. Tabloya gore ortalama %71 doluluk
orani tahmin edilmistir. Tabloda 2006 yilindaki geliri olan 4.357.000 USD, iki yil
boyunca %3 oran ile iskonto edilmis olup buna goére yillik net gelir 4.107.000 USD
olarak kabul edilmistir[59].

Bu teknik ile tek bir yilin gelirinin gelecekte de istikrarli olarak devam edecegi kabul
edilerek degerleme yapilmaktadir. Bir sonraki adim istikrarli net gelirin iskonto
edilerek degere ulasiimasidir. Yatinm bandi teknidi ayni zamanda “sermayenin
agirhikh ortalamal maliyeti (weighted average cost of capital [WAAC] )" olarak da
adlandiriimaktadir. Bu yontem cogu otel yatirimcilarinin yatirimlarinin finansmani

igin belli oranlarda sermaye-bor¢ karisimi kullanmalarina dayanmaktadir. ki
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sermaye kaynagi da belli getiri oranlarini aramaktadir. Borg unsuru igin uygun oran,
mortgage sabiti®® (mortgage constant) olarak adlandirilan ve sermaye geri déniisii
(faiz tutar1) ve amortisman fonunu (sinking fund factor) tek bir oranda birlestiren bir
orandir. Ozsermaye unsuru igin uygun olan oran ise 6zsermaye karllik oranidir
(equity dividend rate). Genel iskonto oranina (overall capitalization rate) iki kaynagin

agirlikli ortalamasi alinarak ulasiimaktadir[59].

Cizelge 2. 24 Hakkinda Notlar:
e Toplam geliri, oda kirasi, yeme-igme, telefon ve diger gelirler
olusturmaktadir.

e Departman giderleri oda, yeme-igme, telefon ve diger gelirlerin direkt
giderlerini icermektedir.

¢ Dagitilmayan giderler, pazarlama, franchise bedelleri, milk igletimi ve bakimi
ve enerji giderlerini kapsamaktadir.

o Sabit giderler emlak vergisi, sigorta, yonetim Ucretleri ile %4 yedek akgeyi
kapsamaktadir.

% Mortgage sabiti: Yillik kredi taksit miktarinin toplam kredi miktarina bélinmesi ile bulunan orandir.
200.000 TL’lik kredi icin 6denen yillik miktar 5.000 TL ise 5.000/200.000= 0,025 ya da %2,5 olarak
bulunmaktadir.
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Cizelge 2. 24 .Ornek Tesisin Gelir Tablosu [59]

YIL

2003- GERGEKLESMIS

2004-1.YIL

2005-2.YIL

2006-3.YIL

2007-4.YIL

2008-5.YIL

DOLULUK
ORANI
(OR)

59%

63%

67%

71%

72%

70%

ORTALA
MA ODA
FIYATI
(ADR)
usD

166,64

171,64

176,79

182,09

187,56

193,18

KiRA
LANAN
ODA
SAYISI

53.838

57.488

61.138

64.788

64.700

63.875

usb

%

ODA
BASINA
usb

usb

%

ODA
BASINA
usb

uUsD

%

ODA
BASINA
usb

usb

%

ODA
BASINA
usb

usb

%

ODA
BASINA
usb

usb

%

ODA
BASINA
usb

TOPLAM
GELIR

12.591.000

100,0%

50.364

13.769.000

100,0%

55.076

15.005.000

100%

60.020

16.306.000

100%

65.224

17.014.000

100%

68.056

17.074.000

100%

68.296

DEPART
MAN
HARCA
MALARI

4.939.000

39,2%

19.756

5.197.000

37,7%

20.788

5.465.000

36,40%

21.860

5.746.000

35,20%

22.984

5.948.000

35%

23.792

6.065.000

35,50%

24.260

DEPART
MAN
GELIR
LERI

7.652.000

60,8%

30.608

8.572.000

62,3%

34.288

9.540.000

63,60%

38.160

10.560.000

64,80%

42.240

11.066.000

65%

44.264

11.009.000

64,50%

44.036

DAGITIL
MAYAN
iSLETME
GIiDER
LERI

3.915.801

31,1%

15.660

4.116.000

29,9%

16.464

4.326.000

28,80%

17.304

4.547.000

27,90%

18.188

4.706.000

27,70%

18.824

4.799.000

28,10%

19.196

SABIT
GIDER
LER
ONCESI
GELIR

3.737.000

29,7%

14.948

4.456.000

32,4%

17.824

5.214.000

34,70%

20.856

6.013.000

36,90%

24.052

6.360.000

37,40%

25.440

6.210.000

36,40%

24.840

SABIT
GIDER
LER

1.354.000

10,8%

5.416

1.449.000

10,5%

5.796

1.550.000

10,30%

6.200

1.656.000

10,20%

6.624

1.722.000

10,10%

6.888

1.742.000

10,20%

6.968

NET

GELIR

2.383.000

18,9%

9.532

3.007.000

21,8%

12.028

3.664.000

24,40%

14.656

4.357.000

26,70%

17.428

4.638.000

27,30%

18.552

4.468.000

26,20%

17.872
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Gizelge 2. 25.Genel iskonto Oraninin Bulunmasi [59]

Mortgage Faiz Orani (Mortgage Interest Rate): 8,75%

iptegin itfasi (Mortgage Amortization): 25 YIl
Mortgage Sabiti (Mortgage Constant): 0,098657

Kredi Tutarinin Gayrimenkul Degerine Orani

(Loan-to-Value Ratio[LTV]): 60%

Vergi Oncesi Ozsermaye Karlilik Orani

(Equity Dividend Rate-Before Tax): 13%
Sermayenin Agirlikli Ortalamal Maliyeti Geri Doniis |[Agirhikh
(Weighted Average Cost of Capital Calculation):  |Deger Yiizdesi|Orani Ortalama
Mortgage 60% 0,098657 | 0,059194
Ozsermaye 40% 0,130000 | 0,052000
Genel iskonto Orani(Overall Capitalization Rate) | 0,111194

Yillik net gelirin genel iskonto oranina bélinmesi ile deger takdiri yapiimaktadir:
4.107.000 USD + 0,111194 = 36.935.446 USD yuvarlatilarak 36.935.000 USD
belirlenmigtir [59].

2)Oda Fiyati Garpani (Room Rate Multiplier):

Yazarlar 6rnek otelin 2006 yilndaki ortalama gunlik oda fiyatini (182.09 USD) esas
alarak bu yontemi uygulamistir. Bu rakamin 2004 yilina iskontolandiriimasi ile

ortalama ginluk oda fiyati 171,64 USD olarak alinmistir[59].

Pazar degeri = Ortalama Oda Fiyati (ADR) x Oda sayisi x 1000 USD

=171,64 USD x 250 Oda x 1000 USD = 42.910.000 USD olarak belirlenmistir.
Yazarlara gore bu yéntem ile doluluk oranina gére her odanin yillik gelirinin 3,5 - 4
kati olarak deger takdir edilmektedir [59] .

3)Kola Kutusu Carpani (The Coke-Can Multiplier):

Bu yontem asagidaki formdil ile sonuca ulasmaktadir:

Otel Katlarinda Bulunan Kola (Vending) Makinelerinde ya da Minibarlarda Kola
Fiyati x Oda Sayisi x 100.000 USD

Ornek otelin verilerine goére : 1,5 USD x 250 Oda x 100.000 USD = 37.500.000
USD olarak belirlenmistir [59].
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4) Kredi ve Sermaye Geri Doniis Orani Kullanilarak 10 Yillik indirgenmis Nakit
Akimlan (10-Year Discounted Cash Flow Using Mortgage and Equity Rates of

Return):

Arz ve talebin degistigi ve degerlemeye konu olan taginmazin doluluk orani, oda
fiyati ve net gelirinin sabit olmadigi dinamik otel pazarina 4 numarali teknigin uygun
oldugu Rushmore ve deRoos tarafindan belirtiimistir. Gelir ve giderlerin
projeksiyonu, degisen pazar kosullarini yansitmakta ve 5 ila 10 yila dagiimaktadir.
Geleneksel olarak otel yatirimcilari, 10 yillik projeksiyon periyodu kullanmaktadir
[59].

Tahmini gelir akisinin belirlenen degere dénustirllmesi igin, piyasa geri donus orani
ve LTV? orani baz alinarak beklenen net gelir kredi ve anapara bilesenlerine tahsis
edilmektedir. Kredi bileseni ve anapara bileseninin toplami, tasinmazin degerine esit

olmaktadir. Sire¢ asagidaki gibi tasvir edilmektedir:
1.Tipik otel finansmani terimleri: faiz orani, amortisman dénemi ve LTV orani

2. Bir anapara getirisi geri dénlis orani belirlenmistir. Codu otel alicilari anapara
yatirimlarini arzulanan anapara getirisi orani ya da esit bir bigcimde, yatiriimig
anaparanin arzulanan i¢ verim orani Uzerine kurmaktadirlar. Bu oran, periyodik nakit
akis dagitimlar gibi hesap sahipliligi yararlarini, kalinti satis ya da tasinmazin deger
kazanmasi ve ipotek itfasi, gelir vergisi faydalari ve gesitli finansal olmayan

karsiliklar(statl/prestij) gibi yeniden finansman dagitimlarini igine almaktadir.

3.Anapara bileseninin degeri; ilk olarak, “borg servisi éncesi tahmini net gelir’den
“bor¢ servisi’nin disulmesi (her yil igin anaparaya net gelir birakilarak) ile
hesaplanmaktadir. 11.yilin geliri “yeniden intikale ait deger” olarak kapitalize
edilmektedir. 10.yilin sonunda kredi bilangosunun dustlmesi ve tipik aracilik
komisyon ve vyasal danigsmanlik maliyetleri, 6zsermaye artigi, geriye dogru
iskontolandiriimaktadir. 10 yildaki her vyihin net geliri de geriye donik
iskontolandiriimaktadir. iskonto edilmis degerlerin toplami &zsermaye bilesenin
degerine esit olmaktadir. Ozsermaye bilesenine baslangictaki kredi bilango gelirleri

eklenerek tasinmaz dederine ulasiimaktadir.

4.Deger 6zsermaye ve kredi bilesenlerine ayrilarak ispatlanmistir.

?6 “Loan to Value Ratio” teriminin kisaltmasidir. “Kredi tutarinin gayrimenkuliin degerine orani” teriminin
Ingilizce karsihgidir.
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Teknik, ileri dlizey finans bilgisi gerektirdigi icin uzmanlik alani disina ¢ikmaktadir.
Bu vylzden islemlere degdinilmemistir. Teknigin asamalari asagida kisaca

belirtilmistir:

o Borg Servisi

e Net Gelirin Ozsermayeye Orani (Ozsermaye Karlilik Orani)

e Yeniden intikale Ait Deger

e Aracilik Komisyon ve Yasal Danismanlik Maliyetleri

e Tamamlanan Kredi Bilangosu

e Artik Ozsermaye Degeri

e Yillik Nakit Akisin Ozsermayeye Orani

e Ozsermayenin Degeri

e Ozsermayenin Nakit Akisinin Bugiinkii Degerine indirgenmesi

e Denklemi Biraraya Getirmek : Yillik Nakit Akigin Ozsermayeye Orani ve
Ozsermayenin Nakit Akisinin Buglnki Degerine Indirgenmesi

e Es Zamanli Degerleme Formulinu Kullanarak Deger Probleminin Cézilmesi
Yapilan iglemlerin sonucunda yaklasimin sonucu olarak belirtilen deger 36.962.000
USD’dir[59] (Rushmore-deRoos, 2003).

4.a) ipotek-Sermaye Modeli ve “Bor¢ Gevirme Kapasite Orani” Kullanilarak 10
Yillik indirgenmis Nakit Akimlari (10-Year Discounted Cash Flow Using Mortgage-

Equity Model and Debt Coverage Ratio?’)

Degerleme teknigi 4.a, tasinmaz degerini baslangi¢ kredi bilangosuna baglamak igin
LTV oranini kullanmaktadir. Bir cok 6rnekte borg/kredi veren, otelin net geliri ile yillik
bor¢ servisi arasindaki iliski ile de ilgilenmektedir. Bor¢ ¢evirme kapasite orani (net
gelir / yilhik borg servisi) bu problemde LTV oraninin yerine kullaniimaktadir. Degeri
zorlayan azami kredi tutarinin belirlenmesi yerine, “bor¢ ¢evirme kapasite oran!”
yillik net gelirin belirlenmis bir tutarinin borg¢ servisini karsilamasini gerektirmektedir.
Ornegin borg gevirme kapasite orani 2.0 ise bor¢ veren her 1 USD’lik borg servisi
icin, 2 USD net gelirin olmasini talep etmektedir. Bu da azami bor¢ servisini, bu

nedenle azami kredi tutarini, verilmis faiz oranlarini ve vadeyi belirlemektedir[59].

Teknik, ileri dizey finans bilgisi gerektirdigi icin uzmanlik alani disina ¢ikmaktadir.
Bu vylzden islemlere deginilmemistir. Teknigin asamalari asagida kisaca

belirtilmistir:

e Debt Service

27 (NOI / Annual Debt Service) formiilii ile bulunmaktadir.
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e Mortgage Amount

e Net Gelirin Ozsermayeye Orani (Ozsermaye Karlilik Orani)

e Yeniden intikale Ait Deger

e Aracilik Komisyon ve Yasal Danismanlk Maliyetleri

¢ Tamamlanan Kredi Bilangosu

e Artik Ozsermaye Degeri

e Yillik Nakit Akisin Ozsermayeye Oranli

e Ozsermayenin Degeri

e Ozsermayenin Nakit Akisinin Bugiinkii Degerine indirgenmesi

e Denklemi Biraraya Getirmek : Yillik Nakit Akisin Ozsermayeye Orani ve
Ozsermayenin Nakit Akisinin Buglinki Degerine Indirgenmesi

Yapilan iglemlerin sonucunda yaklasimin sonucu olarak belirtilien deger 37.388.000
USD’dir[59] (Rushmore-deRoos, 2003).

5) Vergi Sonrasi Yatinm Modeli (After Tax Investment Model)

Otel degerleme formula gelir vergilerinin deder Uzerindeki etkilerini birlestirmek
Uzere genigletilebilir. Model, moda ismi ile “yatirm degeri modeli” olarak
adlandinimaktadir. Bunun nedeni sahsi yatirimcilarin tek karakteristigini yansitmasi
ve dederleme parametrelerinin tamaminin piyasa kaynakli olmamasi sebebiyle

piyasa degeri modeli olarak sunulmasina son vermesidir[59].

Vergi sonrasi yatirrm modeli, amortisman oranlari, vergi oranlari ve tahmini yillik

yenileme reservi konularinda bilgiye ihtiya¢g duymaktadir[59].

Teknik, ileri dlizey finans bilgisi gerektirdigi icin uzmanlik alani disina ¢ikmaktadir.
Bu vyuzden islemlere deginilmemistir. Teknigin asamalari asagida kisaca

belirtiimistir:

e Kredi Tutari

e Elde Tutulan Siire Boyunca Vergi Sonrasi isletme Nakit Akislarinin Bugiinkii
Degeri

e Elde Tutulan Siire Boyunca Kredi Odemelerinin Buglinkii Degeri
e Elde Tutulan Siire Boyunca Kredi Faizi Vergi indirimlerinin Bugiinkii Degeri

e Elde Tutulan Sire Boyunca Iilk Bina Tahsisinde Amortisman Vergi
Korumasinin Bugunku Degeri

e Elde Tutulan Sure Boyunca Binaya Yapilan Eklerin Amortisman Vergi
Korumasinin Bugulnki Degeri

o FF&E’de Amortisman Vergi Korumasinin Bugunki Degeri
e Yenileme Fonu Vergisinin Bugunku Degeri

e Eski Malikine Donme, Net Deger Artis Vergisinin Bugunkl Degeri
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Yapilan iglemlerin sonucunda yaklasimin sonucu olarak belirtilen deger 37.017.000
USD’dir[59] (Rushmore-deRoos, 2003).

6) Halka Acik Sirketlere Ait Otellerin Degerlemesi; Ekonomik Katma Deger
(Economic Value Added; EVA)

Halka acik sirketlerin kullandigi teknik, satin alimdan kaynaklanan firmanin deger
artisina odaklanmaktadirlar. Firmanin sermayesinin maliyetini bilerek sunulan teknik
nispeten basit fakat alimin hisse degerine etkisinin 6lgimi konusunda gugludur.
Model, yénetim muhasebesinde kullanilan popller kavrama, “ekonomik katma
deger’e dayanmaktadir. Bu teknik c-corporation?® tiirii sirketlerin karsilastigi deger
problemi icin kullaniimaktadir. EVA teknidi, piyasa kaynadi yerine, verilen sirketin
yatirrm parametrelerine dayandidi icin “yatirrm degeri modeli” sinifina girmektedir
[59] (Rushmore-deRoos, 2003).

EVA geleneksel olarak sirketlerin bUtinU icin kullanilmakta idi. Yazarlara gore
metodoloji tekil mallarin da degerlemesi icin genisletilebilecektir. EVA, riske gore
ayarlanmis 6zsermaye maliyetinin indiriimesinden sonra, hisse sahipleri igin

yatirimin geri dénusi olarak tanimlanmaktadir[59].

Teknik, ileri dizey finans bilgisi gerektirdigi icin uzmanlik alani disina ¢ikmaktadir.
Bu ylzden iglemlere deginilmemistir. Teknigin asamalari asagida kisaca

belirtilmistir:

e Borg Bileseni

e Ozsermaye Bileseni

e Sermayenin Agirlikli Ortalamal Maliyeti

e Gelir Vergisi Hesaplamasi

o Deger
Yapilan iglemlerin sonucunda yaklasimin sonucu olarak belirtilen deger 36.911.000
USD’dir[59] (Rushmore-deRoos, 2003).

7) Satiglarin Karsilastiriimasi (Sales Comparison Approach)

HVS International bilgi bankasinda yer alan, 2002 ve 2003 yilinda gergeklestirilen 3
adet satis verisi incelenmistir. Satislarin karsilastirimasi yaklasiminda ornekler
Uzerinden temin edilen bilgilerde dizeltmeler yapilarak dederlemeye konu olan

tesisin degerinin belirlenmesi hedeflenmektedir[59].

28 ABD'de gecerli sirket turd; A.S. yapisina benzer, tiizel kisiligi mevcut, gifte vergilendirme mevcut .
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Gizelge 2. 26. 3 Adet Otel Satisinin incelenmesi [59]

VERILER SATIS 1 SATIS 2 SATIS 3

SATIS FiYATI(2003 YILINDA USD*) |48.000.000 32.806.000 44.805.000

MULK BOYUTU(ODA SAYISI) 320 235 290

ODA BASINA SATIS FiYATI 150.000 139.600 154.500

SATIS TARIHi 2002 MART 2002 ARALIK [2003 TEMMUZ

** DOLULUK ORANI 55,00% 58,00% 61,00%

** ORTALAMA ODA FiYATI(USD) |159,75 162,50 166,00

NET GELIR(2003 YILINDA USD*) 3.040.000 2.105.000 2.297.000

ERTELENMIS

11 EYLUL BAZI BAKIM

ACIKLAMALAR NEDENIYLE NET |iHTiYACI PAZAR
GELIRI UZUN MEVCUT LIDERI, GOK
DONEM  FAKATIYi  |iYi KONUMDA
POTANSIYELININ[ISLEYEN BIR |VE FiZIKSEL
ALTINDADIR. TESIS DURUMDA

* FIYAT VE GELIR BILGILERI 2003 YILI SONUNA GORE ENFLASYON ORANINA GORE

DUZELTILMISTIR.

** TAKIP EDEN 12 AY BOYUNCA

Bu yaklasimda izlenen yontem oda basina satis fiyatini belirleyerek , tesisin fiziksel
durumu, pazar glcu, marka bagimlihdi, yasi, pazarin altinda (faiz orani) finansman
ve tesis karmasina gore diuzeltmeler yapilmistir. Rushmore ve deRoss’a gore 1 nolu
Oornegin zaman faktdri nedeniyle yukariya dogru %3 duzeltiimesi gerekmistir.
Degerlemeye konu olan tesisin fiziksel agidan ¢ok iyi durumda olmasi nedeniyle 2
nolu drnegdin yukariya dogru %5 dizeltiimesi gerekmistir. Dederlemeye konu olan
tesisin kotl konumu nedeniyle, 3 nolu drnegdin ise asagiya dogru %5 dizeltiimesi
gerekmistir. Buna gore yapilan dizeltmeler asagida yer alan gizelgede sunulmustur.

Cizelge 2. 27. 3 Adet Otel Satisinin incelenmesi ve Diizeltmeler Sonucu Ulasilan
Deger Bilgileri [59]

o DEGERLEMEYE
DUZELTILMI$ "ODA|  KONU OTELIN
BASINA SATIS BELIRLENEN
SATIS NUMARASI| _ FiYATI"(USD) DEGERI(USD) AGIKLAMA
1 154.500 38.625.000 154.500 USD X 250 ODA
2 146.580 36.645.000 146.580 USD X 250 ODA
3 146.775 36.693.750 146.775 USD X 250 ODA

Rushmore ve deRoss’a gobre c¢ogu islemde yapilan dizeltmeler degerleme
uzmaninin tecrubesine ve yargilarina gore degismektedir. Rushmore ve deRoss’a
gbre 36.645.000 USD ila 38.625.000 USD araligi degerlemede kullanilabilecektir

[59].
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8) Pazar Kaynakli Kapitalizasyon Orani (Market-Derived Capitalization Rate)

Bu teknige gbre pazardan elde edilen satis bilgileri ile satilan tesislerin yillik net

gelirleri karsilastirimaktadir. Buna gére 7 nolu teknikte bahsi gegen 3 adet tesisin

satis fiyatlari ve net gelirleri asagida verilmistir.

Gizelge 2. 28. 3 Adet Otel Satisinin ve Net Gelirinin incelenmesi [59]

VERILER SATIS1 | SATIS2 | SATIS3
SATIS FiYATI 48.000.000 [32.806.000 |44.805.000
NET GELIR 3.040.000 [2.105.000 [2.927.000%
PAZAR KAYNAKLI

KAPITALIZASYON

ORANI 6,33% 6,42% 6,53%

%6,33 ila %6,53 arasinda
degismektedir. Degerleme isleminde ortalama oran olarak %6,43 kullanilabilecektir.
Yillik Net Gelir: 2.383.000 USD

Ortalama Pazar Kaynakl Kapitalizasyon Orani: %6,4

Deger Takdiri: 2.383.000 USD + %6,4 = 37.234.375 USD, yuvarlatilarak 37.234.000
USD olarak belirlenmistir[59].

Rushmore ve deRoss,

Buna gdre pazar kaynakli kapitalizasyon orani

alinan drneklerdeki kapitalizasyon oranlarinin disuk
olmasinin nedenini 11 Eylll saldirisi sonucu azalan konaklama talebine baglamistir.
Pazarin dengeye erismesi durumunda bu oranlarin %10 ila %12 seviyelerine

cikabilecedi makalede belirtilmistir.*
9)Maliyet Yaklagimi, Amortisman Metodu (Cost Approach- Age Life Method)

Maliyet yaklagsimi daha ¢ok maliyet belirleme kilavuzu olarak kullaniimakta olup,
degerleme uzmanlari genellikle birim (oda) basina bina ile teghizat ve mefrusatin
(FF&E)
Amerika Birlesik Devletlerinde Marshall & Swift [60] gibi bina maliyeti rehberleri

ingsaat maliyetinin belirlenmesi suretiyle degerlendirme yapmaktadir.

yayinlayan kuruluglardan elde edinilen bilgiler degerleme isleminde kullaniimaktadir.

29 Makalede yazarlar tarafindan olusturulan “3 Adet Otel Satiginin incelenmesi(Rushmore-deRoos,
2003)” baslikli gizelgede tesisin yillik net geliri 2.297.000 USD olarak belirtiimis olmasina ragmen yine
yazarlar tarafindan olusturulan “3 Adet Otel Satiginin ve Net Gelirinin Incelenmesi (Rushmore-
deRoos, 2003)” baslikli ¢cizelgede bu rakam 2.927.000 USD olarak yazilmis olup hesaplama bu rakam
Uzerinden yapilmistir. Dogru bilgi 2.927.000 USD olarak kabul edilerek degerlendirme yapilacaktir.

3 Buna gore yapilan kaba hesapla, tesis elde ettigi gelirle 37.234.375 USD / 2.383.000 USD = 15,6
yilda satis bedelini amorti etmektedir. Yazarlara gére pazarin dengeye erismesi durumunda oranlarin
%10-%12 seviyelerine gikacaktir. Buna gére ise tesis elde ettigi gelirle 8,3 ila 10 yilda satis bedelini
amorti edecektir.
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Cizelge 2. 29. Maliyet Yaklagimi / ilk Hesap [59]

MALIYET TURU MALIYET(USD)ACIKLAMA

ARSA 7.500.000 5 ACRE*' X 1.500.000/ACRE
BINA VE IYILESTIRMELER(SOFT COSTS*? DAHIL)30.500.000 122.000 USD/ODA

FF&E 3.500.000 14.000 USD/ODA

ACILIS VE iSLETME SERMAYESI 1.350.000 5.400 USD/ODA

TOPLAM YERINE KOYMA MALIYETI 42.850.000

ilk olarak arsa, bina , FF&E maliyetleri ile acilis sermayesinin toplanmasi ile toplam
yerine koyma maliyeti belirlenmektedir. Daha sonra bina ve FF&E yipranma paylari
dugllmektedir. Bir binanin ortalama ekonomik émra olarak 50 yil, FF&E ekonomik
omri olarak ise 10 yil kabul edilmigtir. Binanin 8 yasinda olmasi sebebiyle yipranma

paylari gizelge Gizelge 2. 30 ‘de belirtildigi gibi hesaplanmaktadir.

Cizelge 2. 30. Maliyet Yaklasimi / Dlzeltme Hesabi [59]

iSLEM |MALIYET TURU MALIYET(USD)/AGIKLAMA
TOPLAM YERINE
KOYMA MALIYETI 42.850.000
) YERINE KOYMA
EKSi(-) |BINA YIPRANMA PAYI |4.880.000 MALIYETININ 8/50'Si
YERINE KOYMA
EKSIi(-) |FF&E YIPRANMA PAYI |2.800.000 MALIYETININ8/10'U
] YENI YATIRIMIN
ARTI(+) [SERMAYE REZERVI  [3.000.000 8 YILI
DUZELTILMIS TOPLAM |38.170.000

Rushmore ve deRoos’a [59] gdre bu yaklasim, geleneksel insaat yontemleriyle ve

yeni inga edilmis bir bina i¢in makul bir ydntemdir.

9 Adet Teknigin Sonuglarinin Karsilasgtiriimasi

Rushmore ve deRoos, makalelerinde o6rnek olarak alinan bir otelin yukarida
belirtilen 9 teknik ile degerlemesini yapmis ve sonugclari karsilastirmistir. 9 teknik
asagida kategorisine goére siralanmis olup tekniklere gdre belirlenen sonugclar

yanlarina yazilmigtir.

3 1 acre = 4.046,85642 m?

%2 Soft Costs: Dogrudan ingaat ile ilgisi olmayan fakat mimarlik, muhendislik, finans ve hukuk

hizmetlerine ve diger 6n ve sonrasi hizmetlere 6denen Ucretlerin olugturdugu maliyettir.
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Cizelge 2. 31. 9 Teknigin Sonugclarinin Karsilastiriimasi [59]

) DEGER TAKDIRI

TEKNIK (USD)
A) Pratik Kurallar:
Bir istikrarli Yili Kullanarak Yatirim Bandi(Teknik 1) 36.395.000
Oda Fiyati Carpani(Teknik 2) 42.910.000
Kola Kutusu Carpani(Teknik 3) 37.500.000
B) Gelir Yaklagimi:
Otel Degerleme Formula- LTV Versiyonu(Teknik 4) 36.962.000
Otel Yatirnmi Formili - DCR Versiyonu(Teknik 4a) 37.388.000
Otel Degerleme Formuilu- Vergi Sonrasi (Teknik 5) 37.017.000
C)Halka Aclik Sirket Tarafindan Degerleme
Ekonomik Katma Deger (Teknik 6) ‘ 36.911.000
D) Satis Karsilagtirma Yaklagimlari
Satislarin Karsilastiriimasi (Teknik 7) 36.345.000|38.625.000
Pazar Kaynakl Kapitalizasyon Orani (Teknik 8) 37.234.000
E) Maliyet Yaklagsimi(Teknik 9) 38.170.000

2.teknik (Oda Fiyati Carpani) disinda dar bir aralikta, 36.395.000 USD ile
38.625.000 USD arasinda degerler hesaplanmistir. 2. teknigin ylksek sonug¢
vermesinin nedenleri; tek gelir bazli bir teknik olmasi ve tesisin igletme
karakteristiginin dikkate alinmamasidir. Pratik kurallar kesin olmayan, hizli ve basit
¢6zUmler getiren kurallardir. Degerleme uzmanlari klasik yaklagimlar olan maliyet,
emsal karsilastirma ve gelir yontemlerini kullanarak tesisin pazar degerini
belirlemek icin goreviendiriimiglerdir. Pazar Kaynakli Kapitalizasyon Orani teknigi
melez(hybrid) bir yaklagimdir. Satiglarin kargilastirimasindan elde edilen iskonto

orani kullanilarak gelir yaklagimini uygulamaktadir[59].

Diger taraftan yatirimcilar, gelir vergilerinin, yatirrmcinin sermaye maliyetinin ve
diger yatirrmciya 6zgl kosullarin etkilerini de iceren yatirnm degerini belirlemek
istemektedirler. Degeri belirlemek igin yatirrmcilar genellikle yatirrmcinin sartlarina
gOre uyarlanmis bir gelir yaklasimina glivenmektedirler[59].

Halka agik gayrimenkul sirketlerinin tek bir yatirnm degeri sorusu bulunmaktadir.

33»

Sektordeki yoneticiler “katma deger yaratan yatirrm=" olarak da adlandirilan, firma

degerini arttiracak sekilde yatirnm yapmaya cabalamaktadirlar [59] .

Maliyet yaklasimi, de@erin, fiziksel olarak belirlenmesini saglamaktadir. Bu teknigin

uygulanmasindaki gugclik, eskime / modasi gecme ve amortisman islemlerinde
uygun duzeltmelerin yapilmasindadir. Bu dizeltmeler U¢ alanda yargiya ihtiyag

duymaktadir: fiziksel, ekonomik ve fonksiyonel eskimenin miktari. Soézgelimi,

33 Accretive investment
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degerlemesi yapilan 6rnedin problemlerini teshis etmek kolaydir. Fakat bu

problemlerin dedere ne kadar etki edecegini tespit etmek zordur [59].

Satislarin _karsilastirimasi _yaklasimi, hizli ve hacimli piyasalardaki homojen

tasinmazlarda; érnegin glincel satiglara dayanan veriye gore satislari gergeklesen
tek ailelik konutlarda, uygun sekilde uygulanabilmektedir. Kit satislari iceren “gelir
getiren tasinmaz piyasasi’nda bu teknigin uygulanmasindaki zorluk; elde edilen
verinin konu tasinmazla dogru olarak karsilastirilabilir olmasi ve dizeltmelerin dogru
yapilmasindadir. Bu teknigin en etkin kullanimi, gtincel satis verilerine dayanan bir

deger araligi belirlemektir [59].

Gelir_yaklasimlari iki farkli disinme seklinden evrilmistir. “Kapitalizasyon orani”

teknikleri — yatirrm bandi teknidi, piyasa kaynakli iskontolama ve EVA- gelirdeki
artisi dolayl olarak hesaplayan tek donem modelleridir. “Getiri” veya “iskonto orani”
teknigi —otel degerleme formulu- (vergi oncesi ve sonrasi) elde tutulan dénemlerin
nakit akiglarini direkt olarak hesaplayan ¢oklu dénem modelidir. Her teknigin gugli
yanlari bulunmaktadir. “Kapitalizasyon orani” tekniklerinin uygulanmasi ve anlamasi
kolaydir, getiri bazli modelin ise zordur. Diger taraftan yuksek kaliteli bilgi elde
edildiginde getiri bazli modeller, kapitalizasyon orani modellerine gbére daha dogru
deger takdirini saglamaktadir. Gelir ydnteminde dogru bilgiye erismek ¢ok énemlidir.
Bazi drneklerde sermaye ortaklarinin getirilerini belilemek zordur. Piyasa degeri
modelleri, analistin yatirrmci davraniglari ve piyasa sartlarini ¢ok iyi anlamasi

sonucu olusan mantikli beklentileri ile desteklenmelidir [59] .

Piyasa katilimcilari kendi kullanimlari igcin en uygun modeli se¢cmelidir. Cesitli
metodlarin kullanimi 6zendirilmektedir. Ornegin bir potansiyel satici sadece piyasa
degerini degil, alicilara 6zel dederlemeyi -bir sirkete ya da ortaklhiga gére degerini-

de bilmek isteyecektir [59].
2.3.7.0tel Degerini Olusturan Ana Degiskenler, Gostergeler ve Kullanilan
istatistikler

Bu bolimde otel degerini olusturan ana degdiskenler, tesisin degerlemesi ve
degerlendiriimesinde  kullanilan istatistikler, yararlanilan  gdstergeler ve

geliranlatilacaktir.

2.3.7.1. Otel Degerini Olusturan Ana Degiskenler

Celen’e [61] gbre otel degerlemesinde agirlikli olarak sirket degerleme prensipleri
gecerli olmakta ve sabit yatinrmdan ziyade nakit yaratma kabiliyeti 6nem

tasimaktadir. Celen otelleri isletme performansina bagl deger yaratan dayanan
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gayrimenkuller olarak tanimlamaktadir. isletme performansini etkileyen degiskenler
dolayisi ile otelin degerini de etkilemektedir. Bu degiskenler konum, oda sayisi,

fiziksel kimlik ve isletme basarisidir.

Konum:

Celen’e(2008) goére otelin konum agisindan iyi olmasi hedef pazara gore
degismektedir. Havaalanina yakin bir otel, sahil bolgesinde bulunan bir otel, merkezi
is alaninda (MiA) yer alan bir otel veya tarihi doku icindeki otelin misteri katmanlari
ve dagilimi farkhdir. Tlketici tercihlerine gére mevsimsellik degismektedir. Sezon
kavrami sayilan otellerde farklilasmaktadir. Sahilde yer alan oteller i¢in sezon yaz

mevsimi iken yaz mevsimi MiA’da yer alan bir otel icin en diisiik sezon olabilir.

Oda sayist:

Celen’e(2008) gore otel cesidine gore karliigi etkileyen en uygun oda sayisi
kabulleri mevcuttur. 5 yildizli is otelinin karlilikta zorlanilmamasi igin minimum 350
odas! olmasi gerekir. Fakat 50-100 oda ile faaliyet gosteren basarili butik otel

orneklerine de rastlanmaktadir.

Fiziksel kimlik:

Otelin fiziksel 6zelliklerinin hedef pazarin ihtiyaglarina uygun ve gincel olmasi
performansi etkilemektedir. Tasarimin dnemi buyudktur. Uluslararasi otel yonetim
sirketleri bu konuda hassas davranmaktadir. Performasi etkileyebilecek tasarim
aksakliklarini giderebilmek igin yonetim sézlesmelerinin otelin yatirrm asamasinda

imzalanmasi tercih edilmektedir [61].

isletme basarisi:

Pazarlamanin temel amaci Uriin ve musterinin bulusturularak, Grin icin tiketicinin
vermeye razi oldugu en yiiksek parasal karsili§i temin etmektir. isletme basarisi da
pazarlama stratejisinin  basarisina baghdir. Mevcut misafirlerin  devamliligini
saglamak, misafirin memnuniyet derecesini en ylksek seviyede temin edecek servis
kalitesini temin etmek performansi dogrudan etkilemektedir.isletme performansi
doluluk ve gergeklesen fiyatin bir fonksiyonudur.Bu ylzden pazarlama kanallarinin
saglikli olmasi cok dnemlidir. isletmenin tecriibesi de kaynak kullanimini yakindan
ilgilendirdiginden, asil amaclanan bu konuda know-how icin disik maliyet ile ylksek

deger yaratmaktir. [61]
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isletme performansi know-how gerektirmektedir. Bu konuda otel yatirimcisi ve otel
isletmecisi birbirinden ayrilmaktadir. Otel yatirnmcisi ve igletmeci genellikle farklidir.

Fakat yatirrmcisi tarafindan isletilen otel érnekleri de gértilmektedir. [61]

Otel yatirm sirketinin tek hedefi surdurulebilir karlilik ve yilara sari buyuyen gsirket
degeri yaratmaktir. Birincil hedef, yapiimis olan yatirimlari destekleyecek degeri
ortaya ¢ikarmak, ikincil hedef ise yonetimin marifeti ile bu dedere ilave pestemaliye
yaratmaktir. Bu degerlerin ortaya ¢ikmasi igin temel kabul, sistemin yatirrmci sirket
ve isletici sirketlerin menfaat paylasimini 6ncelikle saglamasidir. Yani isletmeden
elde edilecek net gelirin hem isletici hem de yatirrmcinin beklentilerini karsilamasi
gerekmektedir. Yatirrmcinin net geliri ve vyillara sari gelirdeki blylime orani

yatirimcinin yarattigi degeri belirler. [61]

Met'e [55] (2007) gore konaklama sektoriinde oda arzi ve talebi arasindaki iligki, otel
degerlerini ve egilimlerini belirleyen temel etmen durumundadir. Konaklama arz
kapasitesinin talebi asmasi ile doluluklar ve gelirler dismeye baslamakta, bunu
izleyen otel degerleri de dugsme egilimine girmektedir. Bu durum, yatirimlarin
duraklamasina yol agarken, zamanla talebin arzi agsmasi ile gérilen gelir artisi, otel
degerlerinin yeniden yikselme dénemine girmesine neden olmaktadir. Bdylece otel
degerleri, pazar kosullarina bagh olarak bir déngu icine girmektedir. Bununla birlikte
otel deger degismelerini, bdlgesel temelde ve farkli otel tipleri agisindan ayri ayri

degerlendirmek gerekmektedir.

2.3.7.2. Otel Degerlemede Kullanilan istatistikler

Otel degerlermesinde, tesisin bulundugu bdlge hakkinda bir ¢ok istatistiki bilgi
incelenmekte ve kulaniimaktadir. Bunlardan bazilari, nifus, sosyal yapi, ekonomik
yapl, ulasim/trafik bilgisi (ugcak, otobls, vapur, rayli sistem seferleri, yillara, aylara
gOre tasinan yolcu sayisi vb.), iklim bilgisi (yagmurlu /glinesli glin sayisi/ deniz suyu
sicakhigi) gibi istatistiklerdir. Tum veriler incelendikten sonra degerlendirilecek ve
otel gelirinin ana unsuru olan oda gelirinin hesaplanmasinda kullanilacak veriler

asagida bulunmaktadir.

Doluluk Orani (Percentage of Occupancy & Occupancy Rate [OR] ) : Belli bir
zaman araliginda tesiste tutulan oda sayisinin mevcut aktif oda sayisina bolinmesi

ile bulunan yuzdedir.

Giinliikk Ortalama Oda Ucreti (Average Daily Rate [ADR]) : Belli bir zaman
araliginda toplam oda gelirlerinin toplam tutulan oda sayisina bdlimu ile bulunan

veridir.
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Oda Basina Gelir(Revenue per available room [revPAR] ): Yillik konaklama

cirosunun (acgik giin sayisi x oda sayisi) ¢arpimina bélima ile bulunan veridir.

Ortalama Hacim (Average Size [Room]): Mevcut aktif oda sayisini ifade

etmektedir.

Sezon: Tesisin acik oldugu aylar / glinleri ifade etmektedir.

2.3.7.3. Konaklama Tesislerinde Gelir ve Giderlerin Anlatimi ve Bir Ornegin
incelenmesi:

Bu boélimde konaklama tesislerinin analizinde kullanilan gelir ve gider kalemlerine
deginilmistir. Yarattigi gelire gore degerlendirilen konaklama tesislerinde gelir ve
gider kalemlerinin ve birbirlerine goére oranlarinin dogru belirlenmesi 6nem

tasimaktadir.

Gelir Kalemleri:

Oda Geliri : Oda kiralama gelirleri, no-show® iicreti, erken ayriima ve gec cikis

Ucretleri, pet Ucreti, ek yatak ve ¢ocuk yatagi tcretleri.

Yeme ve igme Geliri: Restoran, lobi, oda servisi, mini bar, ziyafet salonunda;
yemek, alkolli ve alkolsiz i¢cecek satigsindan elde edilen gelir. Ayrica kabul salonu
kiralamalari, servis Ucretleri ve ses/gorintl cihazi vb. toplanti ekipmani

kiralamalarindan elde edilen gelirleri de icermektedir.

Diger isletilen Departman Gelirleri : Otel tarafindan isletilen ve iletisim, internet
badlantisi, ziyaret¢i gamasir yikama hizmeti, perakende satis yapan dikkan,

eglence tesisleri ve otopark isletiminden elde edilen gelirler.

Kiralama ve Diger Gelirler: Otel tesisi iginde yer alan ve otel tarafindan
isletiimeyen ve kiraya verilen diikkanlarin ve diger alanlarin kira gelirleri. Ayrica faiz,
erken 6deme iskontolari, iptal ve kayip primleri ve mdusterilerin disaridan aldigi

hizmetlerde otelin aldigi komisyonlar.

Maliyet ve Gider Kalemleri

Oda Giderleri: Resepsiyon, housekeeping, camasirhane, bavul tasima, concierge®
vb. personelinin maaslari, gindelikleri ve haklari. Ayrica camasir yilkama, misafir

urdnleri, seyahat acentalarina verilen komisyonlar, Ucretsiz verilen kahvaltilar ve

3 Musterinin rezervasyon yaptirmasina ragmen gelmemesi durumunda isletmeye 6dedigi Ucret.
3 Musterilerin kisisel hizmetleriyle ilgilen otel gorevlisi.
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sosyal saat maliyetleri ile franchise firmalarina 6denen rezervasyon sistemi

bedelleri.

Yeme ve igme : Satilan yemek, alkollii ve alkolsiiz igkilerin maliyeti ve ilgili
personelin  (madudrler, mutfak personeli, garsonlar, barmenler, kasiyerler ve
mihmandarlar) maaslari, glindelikleri ve haklari. Masa ortilerinin ve diger Grinlerin
yikanmasi, porselen, zliccaziye, gumis sofra takimlari, isletme malzemesi,

ses/goruntu cihazi, mizik ve eglence ekipmani masraflari.

Diger isletilen Departman Giderleri: Otel tarafindan isletilen béliimlerde satilan
mal ile ilgili personelin maaslari, gundelikleri, fayda ve haklari ile diger gelir getiren

bolimler ile birlesik yuratilen harcamalari.

Yonetim Gideri ve Genel Giderler: Genel midir ofisi, muhasebe bolimd, insan
kaynaklari, glvenlik, bilgi sistemleri ve diger benzer aktivitelerin harcamalari.
Harcamalar ilgili personelin maas, giindelik ve haklari ile profesyonel Ucretler, kredi
karti komisyonlari, siipheli alacaklar®®, telekomiinikasyon ve bilgisayar bakim, biiro

malzemeleri, posta masraflarini kapsamaktadir.

Satis ve Pazarlama Giderleri: Otelin servisinin satisi ve promosyonu ile toplum
karsisinda imajini gelistirmek igin yapilan harcamalardir. Bunlar ilgili personelin
maaslari, giindelikleri, haklari, medya reklamlari, reklam ajansi iicretleri, e-ticaret®,
dis satis sunumlari, acik hava reklamlari, ticari fuarlar ve halkla iliskiler masraflaridir.
Ayrica bu harcama kategorisine franchise telif Gcretleri vb. ilgili 6ddemeler, pazarlama
degerlendirme programi ve musteri sadakati yaratma programi da girmektedir.

Rezervasyon hizmeti ve/veya sistemi icin yapilan masraflar dahil degildir.

Miilk isletimi ve Bakim Masraflari: ilgili personelin maaslari, giindelikleri, haklari
icin yapilan édemeler ile bakim sozlesmeleri, otelin binasi, zemini, mobilyalarinin
bakimi igin kullanilan aletler ve malzemeler i¢in yapilan masraflardir. Bilgisayar,

satis noktasi ve telekomiinikasyon sistemleri bakimlarini kapsamamaktadir.

Kamu Hizmetleri Ucretleri: Elektrik, gaz, ve diger vyakitlar, buhar, su ve

kanalizasyon faturalari.

Yonetim Ucretleri: isletme yénetimi hizmetleri ve milk ydnetimi hizmetleri
karsilinda d&denen bedellerdir.Hem sabit Ucreti, hem tesvik Ucretlerini

kapsamaktadir.

% Tahsili miimkiin gorulmeyen alacaklardir.
¥ Internet vasitasi ile yapilan ticaret
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Emlak Vergisi ve Diger Vergiler: Emlak vergisi, kisisel esya vergisi’®, isletme
vergisi ve meslek vergisi ile, licretlerden alinan vergi*® ve gelir vergisi disinda tiim

diger vergileri kapsamaktadir.

Sigorta: Binalar ve icindekilerin sigortalanmasi ile sorumluluk, emniyeti suistimal, ve
hirsizlik teminati icin 6denen primleri kapsamaktadir. is kazasi sigortasi igin ddenen

primler bu kapsama girmemektedir.

Diger Sabit Masraflar: Yedek akge kesintileri, kira, faiz, amortisman ve gelir

vergilerini kapsamaktadir.

Asagida yer alan cizelgede (Cizelge 2. 32) otellerin gelir ve gider oranlari

aciklanmaktadir. Otelin tirine ve buyukligine gore bu veriler degisebilmektedir.

Cizelge 2. 32.Tipik Sabit ve Degisken Masraflar[62]

GELIR VE GIDER _ » » _ _
KATEGORISI SABIT% |DEGISKEN % [DEGISKENLIK ENDEKSI
GELIRLER

ODA

'YEMEK 10-50  |50-70 DOLULUK ORANI
ICECEK 0-30 70-100 YEMEK GELIRI
TELEFON 10-40  |0-90 DOLULUK ORANI
DIGER GELIRLER 30-60  }40-70 DOLULUK ORANI

DEPARTMAN GIDERLERI

ODA 50-70  [30-50 DOLULUK ORANI
YEMEK VE iCECEK 35-60  |40-65 YEMEK VE ICECEK GELIRI
TELEFON 55-75  [25-45 TELEFON GELIRI

DIGER GELIRLER 40-60  {40-60 DIGER GELIRLER

DAGITILMAMIS iSLETME GIDERLERi(UDOE")

IDARI VE GENEL GIDERLER [65-85  [15-35 TOPLAM GELIR
ULASTIRMA 6590  |10-35 DOLULUK ORANI
INSAN KAYNAKLARI 80-95  5-20 TOPLAM GELIR
ILETISIM SISTEMLERI 80-100 [0-20 TOPLAM GELIR
GUVENLIK 6590  |10-35 DOLULUK ORANI
PAZARLAMA 6585  |15-35 TOPLAM GELIR
FRANCHISE UCRETLERI [0 100 ODA GELIRLERI
MULK ISLETIMI VE BAKIM _
MASRAFLARI 55-75 2545 TOPLAM GELIR
KAMU HIZMETLERI

(ELEKTRIK, SU, _
GAZ KANALIZASYON.) 80-95  |5-20 TOPLAM GELIR

%8 personal property tax: Menkul esyalardan alinan servet vergisi(A.B.D.)
% payroll tax(A.B.D.)
0 “Undistributed operating expenses” teriminin kisaltmasi
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Cizelge 2.32’nin devam\.Tipik Sabit ve Degisken Masraflar[62]

GELIR VE GIDER _ — - _ _
KATEGORISI SABIT% DEGISKEN % DEGISKENLIK ENDEKSI
SABIT MASRAFLAR

YONETIM UCRETI 0 100 TOPLAM GELIR
TASINMAZ

VERGILERI(EMLAK VERGISI) [100 0 TOPLAM GELIR
SIGORTA 100 0 TOPLAM GELIR
YENILEME MASRAFLARI _
KARSILIGI(AMORTISMAN) [0 100 TOPLAM GELIR

Rushmore ve Baum’un Oteller ve Moteller: Dederleme ve Pazar Arastirmalari adli
kitabinda[62] sunduklari 6érnek asagidaki gizelgelerde (Cizelge 2. 33, Cizelge 2.34,
Cizelge 2. 35) verilmistir. Ornekteki veriler incelenerek gelir - gider oranlarinin

¢6zimlemesi yapilmistir.

Ornek otel 290 odali bir tesistir. Ortalama doluluk orani %68 olarak belirlenmistir.
Ortalama oda fiyati 144,5 USD olarak alinmigtir. Yillik satilan oda sayisi oda sayisi,
doluluk orani ve 365 (gun) sayilarinin carpimi ile 71.978 olarak hesaplanmistir
(Bkz.Cizelge 2. 33).

Gizelge 2. 33. Ornek Otelin Degerlemesinde Kullanilacak Ana Bilgiler [62]

ODA SAYISI 290
DOLULUK ORANI(OCC%) 68%

YILLIK SATILAN(KIRALANAN) ODA ISLEM:
SAYISI (OCCUPIED ROOMS) 71.978  |290* 365" %68
ORTALAMA ODA FiYATI(ADR) 14455  |USD

Asagidaki cizelgede (Cizelge 2.34), formil siitununda; oran slitununda yer alan oran
bilgisinin hangi islem sonucunda hesaplandigi belirtiimistir. Buna gére oda gelirinden
hareket ederek yemek icecek, telefon ve diger gelirlere oransal olarak ulasilabildigi
goérulmektedir. Ayni zamanda giderlerin de ilgili gelirlere ya da toplam gelire goére
oranlama yapilarak belirlenebildigi gdrtlmektedir. Departman giderlerine, ilgili
departman gelirlerine gore, isletme giderlerine ise toplam departman gelirine gore

oranlama ile ulagilmigtir.

Ayni cizelgede (Cizelge 2.34), oteldeki oda sayisina gore (PAR); ve kiralanmis oda
sayisina gore (POR) gelir ve giderlerin analizi de yapilmistir. Bu cikarimlar ilgili
sutunlarda gosterilmistir. Bu sayede otelde mevcut oda sayisina gére gelir ve gider

oranlarinin takibi yapilabilmekte, ayni zamanda satilan oda sayisina gére de maliyet
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muhasebesi yapilabilmektedir. Yatirrmci ve/veya degerleme uzmani, bu verilere
bakarak daha kolay degerlendirme yapabilmektedir.
Cizelge 2.34. Ornek Otelin Degerlemesinde Kullanilacak Net Gelirinin
Hesaplanmasi; Gelir ve Gider Oranlarinin Céziimlemesi [62]
TOPLAMA
TOPLAM |GORE _ |PAR"" |POR*
(USD) ORANI <=FORMUL |[(USD) |(USD)
GELIRLER
1 [oDA 10.401.000 |57,7% "1"/A  [35.866 [144,50
2 [YEMEK 4.734.000 [26,3% "2"/A [16.324 [65,77
3 [ICECEK 1.544.000 [8,6% "3"/A [5.324 21,45
4 [TELEFON 474.000  [2,6% "4"/A [1.634 16,59
5 [DIGER GELIRLER 870.000 4,8% "5" 1A 3.000 |12,09
A [TOPLAM GELIR 18.023.000 (100,0% AlA 62.148 |250,40
DEPARTMAN
GIDERLERI
6 |ODA 2.444.000 |23,5% "6" /" 1" 8.428 |33,95
7 |YEMEK&ICECEK 4.709.000 |75,0% "7 ("2" +"3")16.238 165,42
8 |[TELEFON 199.000 42.0% "8" /| "4" 686 2,76
9 [DIGER GELIRLER 413.000 47,5% "Q" [ 5" 1.424 5,74
TOPLAM DEPARTMAN
B |GELIRLERI 7.765.000 [43,1% B/A 26.776 (107,88
|[A-B| C IDEPARTMAN GELIRI  [10.258.000 [56,9% | C/A 135.372 [142,52 |
DAGITILMAMIS i$LETME
GIDERLERI (UDOE)
iDARI VE GENEL
10 [GIDERLER 1.361.000 |7,6% "10"/ A 4.693 (18,91
11 [PAZARLAMA 608.000 3,4% "11" /A 2.097 (8,45
12 [FRANCHISE UCRETLERI [551.000 3,1% "12" | A 1.900 (7,66
MULK ISLETIMi VE
13 BAKIM MASRAFLARI 790.000 4,4% "13" /A 2.724 (10,98
KAMU HIZMETLERI
(ELEKTRiK, _SU,
14 |GAZ KANALIZASYON.) [720.000 4,0% "14" | A 2.483 (10,00
D [TOPLAM UDOE 4.030.000 |22,4% D/A 13.897 55,99
SABIT MASRAFLAR
C-D| E [ONCESI GELIR 6.228.000 [34,6% E/A 21.476 (86,53
SABIT MASRAFLAR
15 [YONETIM UCRETI 586.000  3,3% "15" /A [2.021 8,14
TASINMAZ VERGILERI
16 |(EMLAK VERGISI) 560.000 3,1% "16" | A 1.931 (7,78
17 [SIGORTA 189.000 1,0% "7 A 652 2,63
YENILEME MASRAFLARI
18 KARSILIGI (AMORTISMAN) [503.000 2,8% "18" | A 1.734 16,99
SABIT MASRAFLAR
F ITOPLAMI 1.838.000 (10,2% FIA 6.338 |25,54
|E-F| G INET GELIR 4.390.000 [244% | G/A  [15.138 /60,99

4 Toplam Oda Sayisina (290) Bélumi / Per Available Room (PAR)
42 Kiralanmig Oda Sayisina (71.978) Boélumi / Per Occupied Room (POR)
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Rushmore ve Baum bazi gelirlerin birbirine olan oranini ifade etmek icin asagidaki

cizelgeyi (Cizelge 2. 35) hazirlamigtir[62].

Gizelge 2. 35. Ornek Otelin Degerlemesinde Kullanilan Bazi Gelir Kalemlerinin
Birbirlerine Oranlari [62]

ORANLAR

YEMEK GELIRININ ODA
GELIRINE ORANI 45,5%

YEMEK+igE_CEK GELIRININ
ODA GELIRINE ORANI 60,4%

DiGER_GELiRLERiN ODA
GELIRINE ORANI 8,4%

iQEQE_K GELIRININ YEMEK
GELIRINE ORANI 32,6%

2.3.8. Dunya’da Otel Degerlemede Kullanilan Bilgiler

Gelismis Ulkelerde degderleme uzmanlarinin elinde Ulkemize gdére daha nitelikli ve
dogru bilgi bulunmaktadir. Gayrimenkul degerleme ve O&zelinde otel degerleme
isinde dogru ve nitelikli bilgiye ulasimin énemi tartisiimaz dizeydedir. Dinya’'da
degerleme isinde kullanilan veri, devlet kurumlar (istatistik enstitileri, tapu sicil

mudurltkleri) Gniversiteler, danismanlik kurumlari gibi kaynaklara dayanmaktadir.

Asagida otel degerlemede kulanilan bilgilere verilere deginilmistir:

a) Satis Analiz Raporlari

Satisi gergeklesen otellerin bilgilerinin sunuldugu veride[63] asagidaki ayrintilara yer

verilmistir.

e Otel Adi

e (Oda sayisi

e insaYil

o Piyasa Segmenti
e Konumu

e Satis Tarihi

o Satis Fiyati

e (Oda Basgina Satig Fiyati
e Alici Bilgileri

e Satici Bilgileri

e Ek Aciklama®

* Ornek: Alici otelin kullanilabilir hale getirilmesi igin 1.000.000 USD harcamistir.
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b) Konaklama Sektorii ile ilgili Yil Geyrekleri Analiz Raporlari

Konaklama sektord ile ilgili yil ceyreklerinde yayinlananan raporlar arasinda bir adet
drnek rapor [64] secilmistir. Ornek raporda asagidaki bilgilere yer verilmigtir.
e Yillara goére insaat halinde olan, 6nimizdeki 12 ay boyunca insaati
baglayacak oteller, yakin zamanda yapilmasi planlanan otellerin sayilari
e Son ceyrek ile karsilastirma.
e insaata baslanan oteller ve oda sayilari diger yillara gére
e iptal ve ertelemeler oteller ve oda sayilari diger yillara gére
¢ Yeni proje lansmanlari/duyurulari oteller ve oda sayilari diger yillara gére
¢ Revagta olan pazarlar(en ¢ok proje yapilan yerler)
e Onde Gelen Marka ve Sirketler(en ¢ok proje iireten firmalar)
o Otel acgiliglarinin 3 yillik kestirimi
e Alim satim trendleri ve miktarlari
o Yillara Gére “Oda Basina Ortalama Satig Fiyatlar” Degisimi(Oda sayisina
gore ayrilmistir.200 oda alti-Gstl)

c) Konaklama Sektorii ile ilgili Yilik Raporlar

Konaklama sektoru ile ilgili yil ¢ceyreklerinde yayinlananan raporlar arasindan iki
adet 6rnek rapor[65] [66] secilmistir. Ornek raporlarda asagidaki bilgilere yer

verilmigtir:

e Yillara gore sektorde satilan toplam oda sayisi

e Yillara gore sektérde ortalama oda fiyati

e Yillara gére revPAR

o Yillara gbre oda arzi artis orani

e Yillara gore ortalama doluluk oranlari

e Yillara gére gergeklesmis net gelir bilgisi ve dngoriler
e Ziyaretci / turist sayilari

¢ Yillara gore ve gelis yollarina gore ziyaretgi sayilari (tur operadrleri ile gelen
ziyaretgi, bagimsiz ziyaretci, okul gruplari ile gelen ziyaretci sayilari)

¢ Konaklama turine gére hava kosullari (giinesli gin sayisi, yagmurlu gin
sayisl, karla kapli giin sayisi, kar kalinhgr)

d) Planlanan insaatlar Raporlari

Bu tir rapolar arasindan secilen iki érnek incelenmistir[67] [68] Raporlarda pazar
bolgeleri, zincir kalitesi, konum, otel buyUkligld, dne ¢ikan markalar ve sirketlere

gore degisen; yeni acilislar, mevcut arz ve planlanan insaatlar verilerini

108



icermektedir. Bu verilere gore yapilan kestirim de yatirnrmcilara ve degerleme

uzmanlarina 1si1k tutmaktadir.

Gizelge 2. 36. Planlanan insaatlar Raporu Ornek Tablo Bélim-1[67] [68]

YENI ACILISLAR

YIL X YILY MEVCUT ARZ

ODA BUYUME oDA [BUYUME ODA
PAZAR BOLGESI ADET |SAYISI |ORANI ADET |SAYISI |[ORANI ADET [SAYISI
A

B

C

ZINCIR KALITESI
LUKS

UST-UST KALITE
UST KALITE

ORTA KALITE YEME
iCME DAHIL

ORTA KALITE YEME
ICME HARIC
EKONOMI
BAGIMSIZLAR
KONUM

M!ERKEZi iS ALANI-
MIA(CBD)

BANLIYO
HAVAALANI
OTOYOL

RESORT

OTEL BUYUKLUGU
75 ODA ALTI

75-150 ODA ARASI
151-300 ODA
301-500 ODA

500 ODA UZERI
ONE CIKAN
MARKALAR

A

B

C

ONE CIKAN
SIRKETLER

A

B

C
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Cizelge 2. 37.

Planlanan insaatlar Raporu Ornek Tablo Blim-2 [67] [68]

YENI ACILISLAR ICIN

PLANLANAN INSAATLAR KESTIRIM
ONUMUZDE |YAKIN

) Ki 12 AYDA [ZAMANDA 1.-2. 3.-4.

INSAAT BASLA PLANLA CEYREK X |CEYREK

HALINDE 'YACAK NAN TOPLAM YILI X YILI

ODA ODA ODA
. SAYI SAYI SAYI ODA ODA ODA

PAZAR BOLGESI |ADET |SI ADET |SI ADET |SI ADET |SAYISI |JADET |SAYISI|ADET |SAYISI
A
B
C
ZINCIR KALITESI
LUKS
UST-UST KALITE
UST KALITE
ORTA KALITE
YEME ICME DAHIL
ORTA KALITE

YEME ICME HARIC

EKONOMI

BAGIMSIZLAR

KONUM

MERKEZI i$
ALANI- MIA(CBD)

BANLIYO

HAVAALANI

OTOYOL

RESORT

OTEL
BUYUKLUGO

75 ODA ALTI

75-150 ODA ARASI

151-300 ODA

301-500 ODA

500 ODA UZERI

ONE GIKAN
MARKALAR

A

B

Cc

ONE CIKAN
SIRKETLER

A

B

Cc

d) Acik ve igletilen Oteller Raporu

Bu tlUr raporlar arasindan secilen bir drnek rapor[69] incelenmistir Bu rapor, otel,oda

sayisi, insa tarihi, franchise markasi ve zincir kalitesi, pazar bdlgesi, |l,

110



konum,tasinmaz maliki, yonetim sirketi ile agiklama bilgilerini icermektedir. Buna

gOre rakipler gorilebilmektedir.

e) Satis ve Fiyatlama Trendleri

Bu tiur raporlar arasindan secilen bir érnek rapor [70] incelenmistir Bu raporda
marka, bdlge, zincir kalitesi, konum, satis tutari ve satis fiyati alt kirllimlarina gére,
satilan otel sayisi, ortalama oda sayisi ve ortalama oda basina satis fiyati verileri
yillara gore belirtilmistir. Bu sayede degerlemeye konu olan otelin 6zelligine goére

ornekler ile karsilastirilabilmesi mimkin olabilmektedir.

Cizelge 2. 38. Satig ve Fiyatlama Trendleri Ornek Tablo[70]

1.YIL 2.YIL 3.YIL |4.YIL |5.YIL

ODA ODA
BASINA BASINA
SATILAN|JORTALAMA|ORTALA|SATILAN |ORTALA [ORTALA
OTEL |ODA MA OTEL  |MA ODA [MA
SAYISI [SAYISI FIYAT |[SAYISI [SAYISI |FIYAT

MARKAYA
GORE

PAZAR
BOLGESINE
GORE

ZINCIR
KALITESINE
GORE

KONUMA
GORE

SATIS
TUTARINA
GORE

ODA
SAYISINA
GORE

Otel Degerleme Uzerine ihtisaslagsmis Kurumlar
Otel degerleme konusunda uzmanlasmis egitim ve danismanlik kurumlarinin
calismalari sektérl gelistirmektedir. Asagida uzmanlasmis egditim ve danismanlik
kurumlari belirtilmistir.

e Cornell University, School of Hotel Administration, The Center of Hospitality

Research [71]

o PKF Hospitality Research[72]

e HVS[73]

e Lodging Econometrics[74]

¢ National Hotel Realty[75]
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Kullanilan Yazilimlar

Hospitality Valuation Software (Otel Degerleme Yazilimi) [76] adli yaziim, HVS
danismanhk firmasinin kuruculari olan Stephen Rushmore ve Jan deRoos
tarafindan gelistiriimistir. Yazilim, konaklama tesislerinin pazar analizi, gelir ve gider

tahmini, ve degerlemesi konusunda degerleme uzmanlarina kolaylik saglamaktadir.

2.3.9. Turkiye’de Otel Degerleme Ortami

Tarkiye'de kayit disihdin ve bilgiye ulasma konusundaki zorlugun yiksek oranda
olmasi sonucu gayrimenkul alim-satim bilgileri ve igletme gelir gider bilgilerine
ulasilamama, deger endeksinin olmamasi, gayrimenkul degerleme sektériinde bolge
Ozelinde ve tasainmaz turleri 6zelinde uzmanlasmanin az olmasi gibi nedenler ile
otel de@erlemesinde subjektif sonuglara ulasiimaktadir. Ayni tasinmaz igin farkl
degerleme firmalarinin yaptiklari deger takdirleri arasinda 2 ila 3 kata kadar fark
cikabildigi tespit edilmigtir. Bilgi eksikligi ne kadar cok ise takdir edilen degerin
subjektif olmasi daha agir basmaktadir. Gereken bilgilerin saglanmasi durumunda

deger takdirinde daha objektif sonuglara varilacagi agiktir.

_2.3.10. Otel Degerlemesinde Dikkat Edilmesi Gereken Teknik, Hukuki ve
lktisadi Hususlar

Asagidaki cizelgelerde (Cizelge 2. 39, Cizelge 2.40.) gereken hususlar belirtiimigtir.
Oncelikle degerlemenin amaci ve bu amaca gére belirlenen deger tanimi ortaya
konmaktadir. Degerlendirme bu bilgiye gore yapilmaktadir. Malkiyet bilgileri resmi
kurumlarda teyit edilmekte, problem mevcut ise belirtiimektedir. Parselin imar
planina gére durumu kontrol edilmektedir. Parselin yasal konumu ve buyUklGgu
tespit edilmekte, binanin yasal durumu sorgulanmakta, riskler belilenmektedir. Son
olarak tagsinmazin bulundugu yerlesim ile ilgili isletmenin performansini etkileyecek

istatistiki bilgiler incelenmektedir.

Cizelge 2. 39 .Otel Degerlemesinde Dikkat Edilmesi Gereken Hususlar

DEGERLEME [DEGERLEME AMACI NEDIR? (ALIM-SATIM, BORC VERME, FiZIBILITE,

AMACI FINANSAL RAPORLAMA, SIGORTACILIK VB.)
DEGER DEGER TANIMI NEDIR? (PIYASA DEGERI, iPOTEK DEGERI YATIRIM DEGERI,
TANIMI DEFTER DEGERI, SIGORTA DEGERI,VB.)

BEYAN EDILEN TASINMAZ YASAL KAYITLARDA MEVCUT MUDUR?

KIME AITTIR?
MULKIYET PROBLEMI VAR MIDIR? INTIFA HAKKI, IRTIFAK HAKKI,VB TAKYIDAT VAR
MIDIR?

TECAVUZ VAR MIDIR? KAMULASTIRMA RIiSKi VAR MIDIR?

KAT IRTIFAKI KURULU ISE(BLOK YA DA BAGIMSIZ BOLUM MEVCUT ISE) KAT
IRTIFAK PROJESINDE BOLUMLERIN YASAL KONUMLARI VE BUYUKLUKLERI
BELIRLENMIS MIDIR? MEVCUTTA DA KONUM VE BUYUKLUK BILGILERIi AYNI MIDIR?

CINS T.ASH.iHi YAPILMIS MIDIR? CINSI _"TARLA"/"ARSA"/"BAG"/"BAI—_IQE" YA DA
"KARGIR BINA"/ "BETONARME OTEL BINASI VE ARSASI" VB. SEKLINDE MIDIR?

MULKIYET
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Cizelge 2. 39’un devami.Otel Degerlemesinde Dikkat Edilmesi Gereken Hususlar

IMAR YETKISIi VE IMAR
PLANI

IMAR YETKISI HANGI KURUMA AITTIR?

IMAR PLANI SINIRLARI ICINDE MIDIR? IGINDE ISE TURU, UYGULAMA, MEVZIi,
KORUMA AMAGLI ? DISINDA ISE_KOY YERLESIK ALANI ICINDE YADA DISINDA?

IMAR PLANINDAKI LEJANDI VE IMAR HAKLARI RUHSATTA GEGEN VE MEVCUT
KULLANIMI ILE UYUMLU MUDUR?

IMAR PLANINA GORE KONU PARSEL ICIN RiSK MEVCUT MUDUR?YA DA YAKIN
CEVREDE PLANLANAN OLUMSUZ BIR KULLANIM (COP TOPLAMA ALANI, CEZAEVI,
KOKU VE GURULTU YAYAN SANAYIi TESISi VB.) TESPIT EDILMI$ MIDIR?

PARSEL iLE ILGILI

PARSELIN YASAL KONUMU TESPIT EDILEBILMI$ MIDIR? BEYAN EDILEN KONUM
YASAL KONUMA UYGUN MUDUR?

iIMAR DURUMUNDA PROBLEM VAR MIDIR? KAMULASTIRMA RiSKi VAR MIDIR?

TAPU KAYITLARINDA BELIRTILEN BUYUKLUK DEGISECEK MIDIR? SABIT Mi KALACAKTIR?

BEYAN EDILEN TESIS PARSEL SINIRLARI iGINDE Mi KALMAKTADIR? PARSEL DISINA
TASMA VAR MIDIR? VAR ISE TECAVUZ MUDUR? ECRIMISIL MiDIR? KIRALAMA MIDIR?
SAHIPLIK MIDIR?

'YASAL ALANA G(")R_E DEGER BELIRLENDIGI IGIN; PARSEL DISINA TASMA VAR ISE
PARSEL DISINDAKI ALANLAR VE YAPILAR SEBEBIYLE DEGERDEN KAYIP NE KADAR
OLACAKTIR?

PARSELIN GIRISI NEREDEDIR? GIRIS YASAL MIDIR? BASKA PARSELE TECAVUZ
EDILEREK Mi GIRILMEKTEDIR? YASAL GIRISININ KONUMUNA GORE DEGER FARKI
OLACAK MIDIR? iSLERLIK VE REKLAM KABILIYETI DEGISECEK MIDIR?

DENIZ ODAKLI BIR TESIS ISE DENIZE ULASIM NASILDIR? YASAL OLARAK MUMKUN
MUDUR? DENIZE ULASIM, DENIZDEN FAYDALANMA, BASKA PARSEL UZERINDEN Mi
SAGLANMAKTADIR? YASAL YOL ALANLARINDAN VE KIYI ALANINDAN MI
SAGLANMAKTADIR?

BINA ILE iLGILI

'YAPI RUHSATI, ISKAN BELGESI MEVCUT MU?BELGELERIN YASALLIGI ILGILI
KURUMLARDA SORGULANMIS MIDIR?

BINA VE PARSEL OLCUMU DEGERLEME UZMANI TARAFINDAN YAPILDI MI?
OLCUM SONUCU ILE PROJE RUHSAT BILGILERI KARSILASTIRILDI MI?

BINA YASAL MI? PROJESINE RUHSATINA UYGUN MU YAPILMIS? (iISKAN BELGESI
OLSA DAHI BU SORULAR SORULMALIDIR.)

BINADA PROJEYE AYKIR|I BOLUMLER VAR MI?

PROJEYE AYKIRI BOLUMLERIN YARATACAGI RISK NEDIR? YIKIM, PROJEYE
UYGUN HALE GETIRME, PARA CEZASI?

ODA BUYUKLUKLERIi VE KONUMLARI PROJESINE UYGUN MUDUR?

PROJEDEKI ODA SAYISI NEDIR?

ISLETME RUHSATINDAKI ODA SAYISI NEDIR?

MEVCUTTAKI ODA SAYISI NEDIR?

iSLETME iLE
ILGILI
RUHSATLAR,
iZINLER

ISLETME RUHSATI VAR MI? TURIZM BAKANLIGI BELGESI&BELEDIYE BELGESI/YILDIZ SAYISI

i‘.SLE'_I.'ME RUHSATINDA BELIRTILEN BILGILER ILE MEVCUT DURUM BIRBIRI ILE
ORTUSMEKTE MIDIR? (ODA SAYISI / KAT SAYISI / VERILEN HIZMET VB.)

iICKI RUHSATI MEVCUT MUDUR?

BELGELERIN TJESiSE YA DA KiSIYE OZEL OLUP OLMADIGI, DEVREDILEBILIR
OLUP OLMADIGI SORGULANMIS MIDIR? )

GEVRE VE RAKIPLER

BULUNDUGU YERLESIMIN NUFUS ADEDI NEDIR? YAZ KIS SEZONA GORE DEGISIR Mi?
ULKENIN VE BOLGENIN SOSYO-EKONOMIK YAPISI NASILDIR?

TEHDITLER VE FIRSATLAR NELERDIR?

ULASIM OLANAKLARI NELERDIR? AYLARA GORE ULASIM TRAFIK BILGILERI GELEN Kigi
SAYISI NEDIR?

RAKIP ISLETMELER NELERDIR? MEVCUT VE YENI ACILAN / INSAAT HALINDE?

RAKIPLERIN DOLULUK ORANLARI, ODA FIYATLARI NEDIR?

SEZON BILGISI / BOLGENIN TERCIH EDILDIGI AYLAR HANGILERIDIR?SEBEPLERI NELERDIR?

HANGI AYLARDA % KAG ORTALAMA DOLULUK ORANI MUMKUNDUR? DEGERLEMEYE
KONU OLAN TESISIN BU DOLULUK ORANINI YAKALAMASI BEKLENEBILIR Mi?
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Cizelge 2. 40. Otel Degerlemesinde Dikkat Edilmesi Gereken Hususlar

MUHASEBE BILGILERINE ERISILEBILDI Mi? ERISILDI ISE ACIK BILGILER MIDIR?
SADECE DEGERLEMEYE KONU OLAN TESIS ILE ILGILi MIDIR? YOKSA FARKLI
TESISLER YA DA FARKLI ISLER ILE ILGILI ORTAK GELIR GIDER HESAPLARI MEVCUT
MUDUR?

ALINAN BILGILER GUVENILIR MIDIR? ALINAN BILGILERDEKI RAKAMLAR(GELiR GIDER
ORANLARI ODA FIYATLARI DOLULUK ORANLARI BOLGEDEKI DIGER BENZER TESISLERIN
ORTALAMALARINA UYGUN MUDUR?

BOLGEDEKI BENZER TESISLERIN ORTALAMA ODA FIYATI NEDIR? DEGERLEMEYE
KONU OLAN TESISIN BU FiYATI YAKALAMASI BEKLENEBILIR Mi?

BOLGEDEKI BENZER TESISLERIN ORTALAMA DOLULUK ORANI NEDIR? DEGERLEMEYE
KONU OLAN TESISIN BU DOLULUK ORANINI YAKALAMASI BEKLENEBILIR Mi?

TESISIN YARATACAGI SURDUDULEBILIR GELIR VE BU GELIRIN DEGERE KATKISI NE
KADAR OLACAKTIR?

BILGILERI iSLEME VE DEGER TAKDIRI

EMSAL SATIS VE KIRALAMA BILGILERINE ERISILEBILMI$ MIDIR? (BENZER ARSA
YA DA TESIS) ERISILEBILMIS ISE DEGERLEMEYE KONU OLAN TESISIN DEGERINI
HESAPLARKEN YAPILACAK DUZELTMELER NELERDIR?

EMSAL BILGILERINDE SATILIK OLAN ARSA YA DA TESIS MEVCUT ISE PAZARLIK
PAYI NE KADAR ALINMALIDIR? BOLGEDE FAALIYET GOSTEREN EMLAK OFiSLERI
VE DANISMANLIK FIRMALARINDAN ALINAN GORUS VE YORUMLARA GORE
EMSALLERIN RAKAMLARI MANTIK ICERIYOR MU?

BOLGE OZELINDE INSAAT MALIYETLERI NE KADARDIR? BENZER TESISIN iINSASI
iCIN NE KADAR MALIYETE KATLANILMALIDIR?

BINA VE TESIS YIPRANMA PAYLARI NE KADAR ALINMALIDIR?
FF&E MALIYETI VE YIPRANMA PAYI NE KADAR OLACAKTIR?
DIGER ISLETME BILESENLERININ DEGERE KATKISI NE KADAR OLACAKTIR?

2.3.11.0tel Degerleme islemlerinde Yapilan Hatalar, Goziim Yollar, Oneriler:
Celen[61] (2008)e gbre asagidaki yanlislar, degerlendirmede hata yapilmasina

neden olabilecektir:

Yatirnmci sirket, ayni zamanda isletici kimligini Ustlendiginde o6zellikle
isleticilik marifeti igin herhangi bir ayristirma yapmamakta, ve sonuglari dogru

yorumlayamamaktadir. (Celen,2008) [61]

Yenileme fonuna rezerv ayrilmamakta, net gelir aldatici olmaktadir.
(Celen,2008) [61]

Yatirrm maliyet degerinin Uzerinde deder yaratamayan yatirimci/isletici

bunun nedenini irdelememektedir. (Celen,2008) [61]

Tarkiye’deki resort yatirnmlarinda, muhasebe kayit ve raporlama dizeni
oteller igin kabul edilmis yeknesak dizende tutulmadigi igin, performans

degerlendirme ¢ok gi¢ olmakta, hatta yapilamamaktadir. (Celen,2008) [61]
Ayrica degerlemede yapilan diger hatalar asagdida verilmigtir:

o Degerlemenin amacina uygun olmayan degerleme yénteminin kullaniimasi
(Bor¢ verme amacina yonelik yapilan degerlemelerde UDES’te belirtilen
riskler dusunulmeden igletme bilesenlerinin toplaminin degerinin takdir

edilmesi)
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¢ Emsal karsilastirma tekniginde kullanilan érneklerin satis fiyatlarinin isletme
ya da bina i¢in olup olmamasinin irdelenmemesi (Bazi 6rnekler isletme devri,

bazi drnekler sadece bina satigI olabilmektedir.)

o Tesislerin yapi ruhsati, iskan belgesi, imar durumu ve igletme ruhsati ile ilgili
problemlerinin irdelenmemesi (otel olarak isletiimesi yasal olarak mimkin
olmayan tesisin yanlis de@erlendiriimesi, yikim kararlarinin tespit

edilememesi)

2.3.12. Otel Degerleme Boliimii, Degerlendirme

Otel degerleme, diger turdeki tasinmazlardan farkli arastirmalar ve uzmanlasma
gerektirmektedir. UDES’te 6zel nitelikli ticari milk olarak siniflandirilan otellerin
degerlemesinin, arsa ve binaya ek olarak isletme bilesenlerinin de degerlendirilmesi,
isletme degerleme kavramina da yakinhdini ortaya koymaktadir. isletme
performansina goére vyaratilan arti degerin otel degerine katkisi olmaktadir. isletme
performansini etkileyen unsurlarin sorgulanmasi otel degerlemede 6énemlidir. Buna
goére otel dederleme islemi, mimarlik, miahendislik, hukuk, isletme ve pazarlama
bilimlerinden destek alarak yapilmaktadir. Arsa ve bina gayrimenkul olsa dahi
isletilen konaklama tesisinin verdigi konaklama ve ek hizmetler hedef kitlesi olan bir
Urtin olarak dustindlebilir. Urlinin sirdirdlebilir sekilde pazarlanmasi ve satisi nem

tasimaktadir.

Gelismis Ulkelerde deger endeksleri, acik satis verileri, kayit disihda imkan
vermeyen sistem, istatistiki verilerin guvenilirligi ve cesitliligi ile tim bilgilere hizli
ulagim sonucu deger takdirinin Ulkemize gbére c¢ok daha objektif olmasini
saglamaktadir. Ulkemizde otel degerleme gelismis Ulkelerden gok geride olsa dahi
danismanlik firmalarinin sayisinin ve tecribesinin artmasi, gayrimenkul degerleme
ve geligtirme ile ilgili egitim kurumlarinin agilmasi sektérin gelismesine katkida

bulunmaktadir.

Otel degerleme isleminde emsal satiglarin karsilastiriimasi, maliyet ve gelir
yontemleri arasinda en etkin olarak gelir yonteminin dogru sonug¢ verdigi tespit
edilmistir. Fakat diger iki yontemden destek almadan karar veriimesi de saglikli
olmamaktadir. Otel degerlemesinde ¢ yontemin birden kullaniimasi, gerekli

istatistiki bilgilerin toplanmasi ve iyi analiz edilerek yorumlanmasi gerekmektedir.
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3. ORNEKLEM:

Ornek olarak Mugla ili, Bodrum ilgesi, Yalikavak Beldesinde bulunan otel nitelikli
tasinmazin degerlemesi yapiimistir. Gizlilik gerekgesi ile bazi bilgileri gizlenmis ya
da degistirilmistir.

Oncelikle tasinmazin bulundugu Mugla ili Bodrum ilcesi hakkinda genel bilgiler
verilecek olup daha sonra degerlemeye konu olan tasinmaz hakkinda bilgiler
paylasilacaktir. Bu bélimde son olarak, farkli yontemlere gore dederleme islemileri

gerceklestirilecektir.

3.1. Bodrum ilgesi Hakkinda Genel Bilgiler

Degerlemeye konu olan tasinmaz Mugla ili, Bodrum ilcesi sinirlari icinde yer
almaktadir. Mugla ili, Tirkiye'nin giineybatisinda, Ege Bélgesi’nin giineyinde yer
almaktadir (bkz. Sekil 3. 1).
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Sekil 3. 1. Bodrum ilgesi'nin Turkiye Uzerindeki Cografi Konumu[77]

Bodrum ilgcesi, Mugla ili'nin batisinda denize kiyisi olan bir ilgedir. Cografi olarak bir
yarimada seklindedir. Asagidaki sekilde (Bkz. Sekil 3. 2) Bodrum ilcesi Merkezi “A”
isareti ile belirtilmistir. Degerlemeye konu olan tagsinmazin konumlandigi Yalikavak
Beldesi bu yarimadanin kuzey batisinda yer almaktadir. Yalikavak Beldesi Bodrum
iice Merkezi'ne yaklasik 16 km., Bodrum- Milas havaalanina yaklasik 50 km.

mesafede bulunmaktadir.
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Sekil 3. 2.Yalikavak Beldesi'nin Bodrum ilgesi’ndeki Konumu[77]

Bodrum ligesi daha ¢ok yaz aylarinda ragbet géren bir tatil ve eglence merkezidir.
iicede Akdeniz iklimi hakimdir. 2000 yili niifus sayimina goére ilge niifusu yaklagik
105.000 kisidir. Ayni sayima gére Bodrum ilge Merkezi belediye sinirlari iginde ise
yaklasik 25.000 kisi yasamaktadir. Yalikavak Belediyesi hizmet alani igindeki nifus
ise 2000 sayimina goére 8.000 kisdir. Kis aylarinda belirtilen seviyelerde olan nifus
yaz aylarinda yaklasik 10 kat artmaktadir. Deniz, dogal guzellikler ve gece hayati

bolgeye turist cekmektedir.

Asagidaki grafik (Sekil 3. 3) 2000 ila 2007 yillarinda Mugla ili'ne gelen ziyaretgi
sayisini gostermektedir. Bu sayi 2000 ile 2007 yillar1 arasinda yaklasik 1 milyon kisi

artmistir.

2000-2007 Yillan Arasi Mudla lline Gelen Turist Sayisi
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Sekil 3. 3 2000-2007 Yillari Arasi Mugla iline Gelen Turist Sayisi(x 1000 kisi) [78]
Bodrum lgesine havayolu ulagimini saglayan havalimani Bodrum-Milas
Havaalanrdir. Asagidaki grafikte (Sekil 3. 4) 2000 ila 2007 yillarinda Bodrum-Milas
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Havaalani’'na gelen yolcu sayilari belirtiimistir. 2000 yilinda dis hatlar terminalinin
devreye girmesi sonucu Bodrum’a gelen yabanci turist sayisinda artis meydana
gelmistir. Havaalanina ylksek sezon olan yaz aylarinda daha ¢ok ugak inmektedir.
Bodrum-Milas Havaalanr’na alternatif olarak izmir Adnan Menderes(250 km.) ve

Mugla Dalaman (200 km.) havaalanlari yakin ¢cevrede mevcuttur.

2000-2007 Yillan Arasi Milas Bodrum Havaalanina Gelen

Yolcu Sayisi
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Sekil 3. 4.2000-2007 Yillari Arasi Milas — Bodrum Havaalanina Gelen Yolcu Sayisi
[79]

Bodrum ligesi, asagidaki grafikte (Sekil 3. 5) de gériildiigii lizere en ¢ok yaz
aylarinda ragbet gérmektedir. Grafige gore 2004 ila 2007 yillarinda daha ¢ok Nisan
ayindan sonra hareketlenme yasanmis, Temmuz-Agustos aylarinda en Ust seviyeye

ulasmis ve Ekim ayina kadar dusls stirmustar.

Mevsimsellik- Mugla ili Aylik Gelen Yolcu Sayisi

700,000 =

800,000

500000

i /A
- A\ — =
e },/ AN ="
. /
——u——/

o4

BT

o 7] Bl =
w B £ Boon e owoIT iE E X
c 222 8EEL2E3CE
S & ZEHEIJ w
e

Sekil 3. 5.2004-2007 Yillari Arasi Mevsimsellik-Mugla ili Aylik Gelen Yolcu Sayisi
[78]
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Bodrum deniz ve gunes turizmi agirlikli bir turizm merkezidir. Alinan bilgiye gore
daha c¢ok glnesli, yagmursuz, sicak glnlerin sayisinin arttigi aylarda ragbet
gormektedir (Bkz. Sekil 3. 6).

Mugla lline Gelen Aylik Yabanci Zivaretgi Sayisi ve Aylara Gare Yagmurlu
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Sekil 3. 6. 2000-2006 Yillari Mugla ili’'ne Gelen Yabanci Yolcu Sayisi Ortalamasi ve
Aylara Goére Yagmurlu Gun Sayisinin Karsilastiriimasi [78]

Sekil 3. 5 ve Sekil 3. 6’ya bakildiginda bélgede yer alan otellerin doluluk oranlarinin
yaz aylarinda arttid1 acgikga gorulmektedir. Alinan bilgiye gbére yaz sezonu boyunca
acik olan otellerin ortalama doluluk oranlari yaklasik olatak %80-85 iken tim vyil
boyunca acgik olan otellerin ortalama doluluk oranlari %40 ile % 60 arasinda
degismektedir[79].

Mugla ili otel arzi yaklasik 400.000 odadir. Bu da Tirkiye’'nin yaklasik olarak
%10’unu olusturmaktadir. 400.000 oda yaklasik 900 otelin toplamidir. Mugla ili'nde
2000 ile 2008 yillar1 arasinda otel arzi yillik ortalama % 2 biyime gostermistir[79] .

Mevsime bagli olmasi diger bdlgelere gére daha diuslk ortalama doluluk oranlarinin
gerceklesmesine neden olmaktadir. 5 yildizli otel segmentinde yil bazh ortalama
doluluk 2006 yilinda %30 iken 2008 yilinda %40’a ulagmistir. Yine 2006’da yaklasik
150 Euro olan ortalama oda fiyati 2008 ‘de 175 Euro’ya yukselmistir. Bunun
sonucunda revPAR buyimesi yillik % 25 ila 30’u bulmaktadir[79]

Degerlemeye konu olan tasinmaz yildizi bulunmayan belediye belgeli bir oteldir.
Yukarida belirtilen bazi bilgiler tasinmaz ile direk olarak ilgili iken bazi bilgiler genel
bilgi amagl olarak sunulmustur. Tasinmaz ve bulundugu yerlesim &ézelindeki veriler

diger bolimlerde incelenmisgtir.
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3.2. Degerlemeye Konu Olan Taginmaz Hakkinda Bilgiler:

Degerlemeye konu olan tasinmaz Yalikavak Belde Merkezi'nde yer almaktadir.

Konumu asagidaki hava fotografinda (Sekil 3. 7) kirmizi nokta ile isaretlenmistir.

Sekil 3. 7.Degerlemeye Konu Olan Tasinmazin Yalikavak Beldesi’'nde Konumu[77]

Degerlemeye konu olan parsel kirmizi ¢izgi igine alinarak isaretlenmistir (Sekil 3. 8).

Sekil 3. 8. Degerlemeye Konu Olan Tasinmazin Bulundugu Parselin Konumu[77]
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Degerlemeye konu olan tesis ile ilgili bilgiler asagida verilmistir.

Degerlemeye konu olan miilkiin tiirii: UDES’e gore ONTM (Ozel Nitelikli Ticari
Mulk); Otel

Degerleme amaci: Bor¢ verme amacina yonelik degerleme yapilacaktir.

Tapu Bilgileri

il:Mugla

ilge: Bodrum

Koy: Gizlidir.

Mevkii: Gizlidir.

Pafta No: Gizlidir.

Parsel No: Gizlidir.

Anagayrimenkuliin vasfi: “Betonarme otel ve arsas!”
Parsel alani: 2150 m?

Miilkiyet: iki adet gercek kisiye ait (hisseli; 2 + %)

Miilkiyet problemi, intifa hakki, kira serhi vb. takyidat var mi? : Yoktur.

Yasal durum:
Miicavir alan sinirlari iginde mi? Evet

imar yetkisine sahip ve belediyecilik hizmeti veren ilgili kurum: Yalikavak

Belediyesi

Beyan edilen parsel yasal konumuna uygun mu, veri kaynagi nedir? Evet,
Yalikavak Belediyesi'nde; numerataj bilgisi, imar durumu; Bodrum Kadastro

Mudarligid’nde ise kadastral pafta incelenmis ve konumun dogrulugu teyit edilmigtir.
Bina yapim yili: 2001

Bina sinifi: 3.sinif, B grubu

Yapi ruhsati mevcut mudur? Evet

Onayli projesine ve yapi ruhsatina uygun mudur? Evet

iskan belgesi mevcut mudur? Evet

isletme belgesi mevcut mudur, tiirii ve yildiz sayisi? Evet, belediye belgeli,

yildizsiz.
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Alkol satis izni mevcut mudur? Evet
Giincel imar Durumu: KAKS: 0,30, azami 2 kat, Turizm Tesis Alani

Bina inga edildikten sonra imar hakkinda azalma, lejandda degisiklik vb. gibi

olumsuz imar plani degisikligi yapilmig midir? Hayir.

Parsel alaninda azalma ya da kamulastirma vb. riskler tespit edilmis midir?

Hayir.
Otel Bilgileri:

Bina brut alani: 780 m?

Oda Sayisi: 18 normal oda ve 10 stit oda; toplam 28 oda
Yatak Sayisi: 60

Sezon Bilgisi: 184 gun(6 ay; 1 Mayis - 31 Ekim arasi)
Doluluk Orani: % 60 ila 90

Ortalama Giinliik Oda Fiyati (ADR): 91,3 TL

Denize uzakhgi: 25 m.

Konum: Yalikavak merkezine yakin konumdadir.
Manzara: Kismi

Olanaklar: 1 adet havuz, 1 adet restoran, 1 adet fithess ve masaj salonu

bulunmaktadir.

3.3. Degerleme isleminde Kullanilacak Verilerin Toplanmasi ve Degerleme

Yontemlerinin Uygulanmasi

Degerleme isleminde kullaniimak Uzere satilik tabelalarindan, emlakg¢ilardan ve
internette yer alan emlak satis sitelerinden satis verileri toplanmis, yerel
emlakgilardan, resmi kurum yetkililerinden bilgiler ve gorisler alinmis olup bu bilgiler

asagida yorumlanacaktir.

1) Emsallerin Karsilastirilmasi Yontemi

1- 3.000.000 TL, 1.400 m? brat alanh otel 45 odali (2.142 TL / m?; 66.666 TL/oda)
2- 2.560.000 TL, 1.250 m? brit alanli otel 40 odal (2.048 TL / m? 64.000 TL/oda)
3- 1.560.000 TL, otel 26 odali (1.902 TL / m?; 60.000 TL/oda)

4- 4.300.000 TL, otel 70 odali (61.428 TL/oda)

123



5- 5.200.000 TL, 2180 m? brat alanli otel 75 odal (2.385TL / m?; 69.333 TL/oda)
6- 4.600.000 TL, 1840 m? brit alanli otel 50 odali (2.500TL / m? 92.000 TL/oda)

Emsaller yakin cevrede yer almaktadir. Denize yakinlik ve kullanilan mimari
malzeme ve iscilik kalitesine gére birim fiyatlarin arttigi tespit edilmistir. Pazarlik

paylarinin oldugu égrenilmistir.

Degerlemeye konu olan otel 780 m? kapali alanli ve 28 odalidir. Denize 25 m.
Uzakliktadir.

a) Briit kapali alana gore karsilagtirma:

Orneklere bakildiginda talep edilen birim fiyatlarin 1.902 TL ila 2.500 TL araliginda
degistigi gbézlenmistir. Degerlemeye konu olan tasinmazin denize gére konumu ve
mimari malzeme ve iscilik kalitesine gore , pazarlik payl da dusunudlerek 2.000 TL

birim fiyat belirlenmistir.

780 m? x 2.000 TL/m? = 1.560.000 TL deger belirlenmistir.

b) Oda sayisina gore karsilastirma:

Bu tdr tasinmazlarda gelir getiren ana unsur oda kiralamasi olduguna gore
yatirimcilarin oda sayisina gore fiyat belirledigi ve yatirrm yaptigi tespit edilmigtir.
Buna gore drnekler incelendiginde oda basina talep edilen fiyatlar 60.000 TL ila
92.000 TL arahgindadir. Degerlemeye konu olan otelin konumuna ve 6zelliklerine

gOre oda basina 60.000 TL belirlenmisgtir.

28 oda x 60.000 TL/oda = 1.680.000 TL deger belirlenmigtir.

2) ikame Maliyet Yontemi

Bu yéntemde arsa dederine bina degeri eklenecek ve yatirrmci tesvigi ilave
edilecektir. Bor¢ verme amacina yonelik degerleme yapildigi icin FF&E maliyeti
hesaplanmayacaktir. Arsa degeri, yapilan arastirma sonucu elde edilen bilgiye gore

takdir edilmistir. Bina degeri igin Bayindirlik Bakanhgi verileri kullaniimigtir.
Arsa Degeri: 500 TL/ m? x 2150 m? =1.075.000 TL

Bina Degeri : 498 TL/ m? (3-B) x 780 m? =388.440 TL

Asinma Pay!:

2001 yapimi; 2009-2001 = 8 yas

6-10 yas arasi % 10 asinma payi [80]
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388.440 TL x (1 - %10) = 349.596 TL => 350.000 TL
Diger Arsa Yapilandirmalari: 50.000 TL

Yatirimei Tesvigi: %25 ; 400.000 TL x %25 = 100.000 TL

Arsa Degeri:1.075.000 TL

Yipranma Payi Dusilmus Bina Degeri: 350.000 TL

Diger Arsa Yapilandirmalari: 50.000 TL

Yatirnmci Tesvigi: 100.000 TL

Toplam: 1.075.000 TL+350.000 TL+50.000 TL+100.000 TL = 1.575.000 TL deger

belirlenmisgtir.

3) Gelir Yontemi

Gelir yonteminde isletmenin potansiyel gelir ve giderlerini tahmin ederek, net gelire
ulasiimasina calisilmaktadir. Bu bilgi kullanilarak farkli yontemler ile deger takdiri

yapilmaktadir. Asagida yapilan islemler daha ayrintili olarak anlatilmaktadir.

Cizelge 3. 1: Otelin Acik Oldugu Aylar, Doluluk Oranlari ve Oda Tipine Goére Gunluk
Oda Ucretleri

OTELIN ACIK OLDUGU AYLAR VE DOLULUK ORANI

AYLAR MAYIS HAZIRAN [TEMMUZ |AGUSTOS EYLUL [EKIM

DOLULUK 60% 80% 90% 90% 70% 60%

ORANI

GUN SAYIS 31 30 31 31 30 31
ODA ODA ODA ODA ODA ODA

UCRE | UCRE | UCRE | UCRE | UCRE | UCRE
ODASAvISI| TI(TL) | Ti(L) | Ti(TL) | Ti(TL) | Ti(TL) | TI(TL)

NORMAL
ODA 18 70 80 90 90 75 70
SUIT ODA |10 100 110 120 120 105 100

Yukaridaki cizelge (Cizelge 3. 1) otelin acik oldugu aylari, bu aylardaki doluluk
oranlarini, aylardaki gln sayilarini, ve aylara ve oda tipine gdére oda fiyatlarini

gOstermektedir.
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Cizelge 3. 2: Aylik Oda Gelirleri

AYLAR _ [MAYIS HAZIRAN TEMMUZ AGUSTOS EYLUL [EKIM _[TOPLAM
NORMAL

ODA

GELIRI _ [23.436 [34.560 |45.198 |45.198  [28.350 |23.436 |200.178
SUIT ODA

GELIRI _ |18.600 [26.400  |33.480  [33.480  |22.050 |18.600 |152.610
TOPLAM

GELIR  |42.036 [60.960 [78.678 [78.678  |50.400 42.036 |352.788

Yukaridaki cizelgede (Cizelge 3. 2) otelin agik oldugu aylar ve oda tipine gore

degisen oda gelirleri izlenmektedir.

Cizelge 3. 3: Geceleme Sayisinin Hesaplanmasi

AYLAR MAYIS [HAZIRAN[TEMMUZ |AGUSTOSIEYLUL [EKIM
ES}'('U 60% | 80% 90% 90% | 70% | 60%
TOPLAM
GECE
" 31 30 31 31 30 | 31 ECE
GUN SAYISI
NORMAL 3348 | 432 | 5022 | 5022 | 378 |334.8
ODA |18 2484
SUIT
sur 186 | 240 279 279 | 210 | 186 | .o
5208 | 672 | 7812 | 7812 | 588 |520.8
TOPLAM 28 3864

Yukaridaki gizelgede (Cizelge 3. 3) otelin geceleme potansiyeli ve doluluk oranina

gore gerceklesmesi muhtemel geceleme sayisi hesaplanmistir.

Cizelge 3. 4: Gelir Yonteminde Kullanilacak Ortalama Rakamlarin Hesaplanmasi:

ACIK OLAN GUN SAYISI 184
TOPLAM ODA SAYISI 28
GECELEME POTANSIYELI |5.152

GECELEME 3.864

TOPLAM YILLIK GELIR(TL) |352.788

ORTALAMA ODA FIYATI (TL)91,3012

YUVARLAMA (TL)91,3

Yukaridaki cizelgede (Cizelge 3. 4) “otelin yilik oda geliri” ve “geceleme sayisl”

bilgileri kullanilarak ortalama oda fiyati hesaplanmistir.
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a) 10 Yilhik Yatirnm Tablosu

o Her yil %5 fiyat artis1 dngordlmistar.
e Tesisin 10 yil boyunca igletilip, 10.yilin sonunda satilacagi ongorulmustur.
e 10.yilda 500.000 TL yenileme gideri 6ngérulmustar.
e 10. yil sonunda artik deger 1.435.000 TL olarak hesaplanmistir.
Net Bugunki Deger (NBD) = 1.443.543 TL deger belirlenmistir.

b) Direkt Kapitalizasyon:

Deger (Value) = Gelir (Income) / Kapitalizasyon Orani (Rate)
V=1/R

Yillik net gelir(l): 123.474 TL

Piyasadan elde edilen veriye gore kapitalizasyon orani %8 olarak uygun
gOralmastar.

R: 0,08 => Yil karsihgi: 1/ 0,08 = 12.5 yil
V=123474 TL [/ 0,08 = 1.543.425 TL deger  belirlenmigtir.
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Cizelge 3. 5:10 Yillik Yatirim Tablosu

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
YIL 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ORTALAMA ODA
FiYATI (ADR) 91,3 95,865 |100,65825 |105,6912 |110,9757 [116,5245 |122,3507 |128,4683 |134,8917 (141,6363
GECELEME SAYISI [3.864 3.864 3.864 3.864 3.864 3.864 3.864 3.864 3.864 3.864
ODA GELIRI 352.783,2|370.422,4|388.943,5 |408.390,7 |428.810,2450.250,7 |472.763,2 |496.401,4 [521.221,5547.282,5

10% DIGER GELIRLER  [35.278 [37.042 [38.894 40.839 |42.881 [45.025 |47.276 |49.640 |[52.122 |54.728
ARTIK DEGER 1.435.000
TOPLAM GELIR 388.062 |407.465 |427.838 |449.230 [471.691 |495.276 |520.040 |546.042 [573.344 [2.037.011

55% ODA GIiDERLERI 194.031 [203.732 [213.919 [224.615 [235.846 [247.638 [260.020 [273.021 [286.672 |301.005

20% DIGER GIDERLER |[70.557 [74.084 |77.789 81.678 [85.762 [90.050 |94.553 |99.280 |104.244 |109.457
YENILEME GIDERI 500.000
TOPLAM GIDERLER [264.587 [277.817 [291.708 |306.293 [321.608 [337.688 |354.572 |372.301 (390.916 [910.462
ISLETME GELIRI(NOI)[123.474 [129.648 [136.130 [142.937 [150.084 [157.588 [165.467 [173.740 [182.428 |1.126.549
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Degerlendirme:

Cizelge 3. 6: Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemlerin Sonuglarinin

Karsilastiriimasi

Yontemler Deger

1) Emsallerin Karsilagtiriimasi Yontemi

a) Brut Kapali Alan Karsilastirma: 1.560.000 TL
b) Oda SayisI Karsilastirma: 1.680.000 TL
2) ikame Maliyet Yontemi: 1.575.000 TL
3) Gelir Yontemi

a) 10 Yillik Yatirim Tablosu : 1.443.543 TL
b) Direkt Kapitalizasyon: 1.543.425 TL
Sonug 1.500.000 TL

Degerleme isleminde kullanilan 3 ana ydéntem ve alt ydntemlerin sonuglari
yukaridaki cizelgede karsilastirmali olarak verilmistir. En disik degeri 10 yillik
yatirm tablosu yéntemi vermistir. En ylksek degeri ise oda sayisi karsilastirma
yontemi vermistir. Kullanilan toplam 5 adet yontemin sonugclari karsilastiriimis olup
borg verme amacina uygun olarak yapilan degerlendirme sonucu tagsinmazin toplam

piyasa degeri 1.500.000 TL olarak belirlenmistir.

129



130



4.DEGERLENDIRME

Konaklama sektériinde verilen ana hizmet konaklama olup buna ek olarak tesis tiru
ve buyukliglne gore farkli hizmet sunumlart mimkin olmaktadir. Yine tesis tiri ve
blyukligine goére personel niteligi ve egitimi, mutfak hizmeti ve buna bagh hizmet
kalitesi degisiklik gostermektedir. Tesiste sunulan hizmetin kaliteli ve strdUralebilir

olmasi igletmenin basarisinin da surdurulebilir olmasini saglamaktadir.

Konaklama sektori gelismis Ulkelerde adeta bir endustri haline gelmistir. Gelismis
ulkelerde ortaya c¢ikan otel zincirleri dunyaya yayilirken, vyerel konaklama
yatirimcilarina drnek olmaktadir. Otel zincirlerinin, yatirrm ve igletme konularinda
gayrimenkul gelistirme, ingaat, mimari, i¢c mimari, otelcilik ve pazarlama bilimlerinden
yardim alarak yatirm yapmalari ve basarili olmalari yerel yatirimcilari da
yonlendirmektedir. Basarili ya da basarisiz olan yatirimlar, sektérdeki bilgi

havuzunda 6rnek olaylar olarak kaydedilmektedir.

Kiresel otel zincirleri, tim dinyada ayni isim altinda verilen hizmetin ve kalitesinin
standart hale getiriimesinin saglanmasina ¢alismaktadir. Bu standart hizmet sunumu
sonucunda musteri davraniglari, buna bagli doluluk oranlari ve igletme gelirleri

olumlu yénde degismektedir.

Gayrimenkul degerleme bilimi bir ¢ok disiplini barindiran karma bir bilimdir. Milkiyet
hukuku, sehir planlama, harita muahendisligi, insaat muihendisligi ve ekonomi
bilimlerin katkilari ile gelismis bir bilimdir. Gayrimenkullere dayali hak ve faydalarin
bagdimsiz ve tarafsiz olarak deg@erinin belirlenmesi olarak kisaca tanimlanabilir.
Ulkemizin agirlikli olarak son on yilda tanistigi bu bilim dali, gelismis (ilkelerde cok
daha ilerlemis durumdadir. Ulkemizi ve gelismis ulkeleri karsilastirmak gerekir ise;
gelismis Ulkelerde degerleme uzmani bilgilere kolayca ulasmakta ve bilgileri
yorumlama konusunda daha cok vakit harcamaktadir. Ulkemizde ise degerleme
uzmani en ¢ok vakti bilgiye ulasmak icin harcamakta -hatta bazen gerekli olan
bilgilere ulagsamamakta- bilgileri yorumlama konusunda yeterli vakte sahip
olmamaktadir. Bu durum, hatali deger takdirlerine sebep olmaktadir. Bu yuzden
deger takdirinden hareket edilerek yapilan yatirim, kredi, sigorta, vb. islemlerin

saglikli olmamasina, kayip ve zararlara neden olmaktadir.

Konaklama tesislerinin / otellerin diger gayrimenkullerden farklari; igletilen

gayrimenkuller olmalari, alternatif kullanim alanlarinin kisith olmasi, nakit akiglarinin
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ekonomik ve sosyal etkenlerden etkilenebilir olmasi, ekipman ve mobilya gibi yliksek
maliyet gerektiren bilesenlerinin olmasidir. Buna goére bu tlr milklerin degerlemesi
diger mulklere gore daha farkh ydntemler ve veriler kullanilarak yapilmaktadir.
isletme performasi degeri etkilemektedir. Gayrimenkul degerleme biliminde
kullanilan G¢ yoéntem olan emsal satislarin karsilastiriimasi, maliyet ve gelir
yontemleri arasinda en ¢ok gelir yonteminin otel degerlemesinde kullaniimasinin
uygun oldugu bilimsel kaynaklarda belirtimektedir. Fakat diger yontemlerin de
kullanilarak gelir yontemine gore belirlenen degerin teyit edilmesi de &nem

tasimaktadir.

Otel degerlemesinde dederleme amacina goére degerleme uzmaninin kullanacagi
yontemlerde degisiklik olabilecektir. Degerlemenin sadece arsa ve binadan olusan
bir gayrimenkul olarak mi, yoksa arsa, bina, FF&E, devredilebilir serefiye vb. isletme
bilesenlerinden olusan bir isletme olarak mi degerlendirimesi gerektigi, degerleme
amacina goére belirlenmektedir. Ornedin borg verme amacina gbére yapilan
degerlemede gayrimenkule ipotek tesis edilecedi icin arsa ve bina degerini

toplayarak degerlendirmek saglikl olacaktir.

Otel degerleme tecriibe ve uzmanlagsmaya ek olarak otelin tlrli ve hedef kitlesine
gore degisen bir cok konuda istatistiki veri gerektirmektedir. Otelin bulundugu
yerlesim hakkinda sosyo-ekonomik veriler, sezon bilgisi, konaklama arz ve talep
rakamlari, ulasim bilgileri, konaklama bilgileri, rakip isletmeler, doluluk oranlari,
ortalama oda fiyatlari, deger endeksleri, alim-satim verileri, oda basi deger bilgileri
vb. bilgilerin degerleme uzmanin elinde bulunmasi daha saglikli deger takdir

edilmesini saglayacaktir.
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EK-1 TURKIYE’'DE GAYRIMENKUL DEGERLEME iLE iLGiLi MEVZUATTAN
ALINTILAR

ilgili mevzuatin ayrintilari, SPK tebligleri, BDDK yénetmelikleri ve diger mevzuat
bolimlerinde olmak Uzere 3 bolum olarak asagida sunulmaktadir:

1) SPK Tebligleri:

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig(Seri: VIII No: 34):

11/08/2001 tarih ve 24490 sayili resmi gazete’de yayimlanmistir. Daha sonra 44,
46, 49, 52, 55 ve 56 nolu tebligler ile 34 nolu tebligde degisiklik yapilmistir.

Bu teblig, 28/07/1981 tarihli ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun
15/12/1999 tarihli ve 4487 sayili Kanunla degisik 22. maddesinin birinci fikrasinin (t)
bendine dayanmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan tebligde amag

"sermaye piyasas! alaninda calisanlarin mesleki yeterliliklerini, bilgi ve becerilerini
tespit etmek amaciyla yapilacak sinavlara, ilgili ihtisas alanlari itibariyle mesleki
yeterliliklerini gOsterir lisans vermeye, egitim programlari dizenlemeye ve sicil
tutmayla iligkin usul ve esaslari diizenlemek*

olarak belirtilmistir.
Bu tebligde SPK tarafindan verilen “degerleme uzmanhgi lisansi”’ni alabilmek igin;

“Gayrimenkul Degerleme Esaslar”, “Mesleki Mevzuat ve Etik Kurallar’, “insaat ve
Gayrimenkul Muhasebesi”, “Temel Finans Muhasebesi’ ve “ilgili Vergi Mevzuat”
adli bélimlerden 100 puan Uzerinden en az 60 puan alip, 5 dersin puanlarinin
aritmetik ortalamasinin en az 70 olmasi sarti bulunmaktadir. Yapilan degisiklik ile
sinava girmek icin tecribe sarti kaldiriimistir. Sinavda yeterli not alarak lisansi
almaya hak kazanmis Kigiler daha sonradan da tecrube suresini(3 yil) tamamlayip

lisans alabilmektedirler.

52 nolu teblig* ile degerleme uzmanhgi, gayrimenkul degerleme uzmanligi ve konut
degerleme uzmanhgi olarak ayriimistir.

52 nolu tebligde Gayrimenkul Degerleme Uzmani:

“Bir gayrimenkultn, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan
istihdam edilen veya gayrimenkul degerleme sirketleri ile sdzlesme imzalamak
suretiyle degerleme hizmeti veren, asgari 4 yillik Universite mezunu, gayrimenkul
degerlemesi alaninda en az 3 yil tecribesi olan ve Kurulun lisanslamaya iligkin
dizenlemeleri cergevesinde kendilerine Gayrimenkul Degerleme Uzmanlhgi Lisansi
verilen kisilerdir."

seklinde tanimlanmistir.

* 11/07/2007 tarih 26579 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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52 nolu tebligde Konut Degerleme Uzmani :

“Sermaye Piyasasi Mevzuat’'nin gerektirdigi hallerde, konut degerlemesi yapan ve
degerleme sirketlerinde istihdam edilen veya degerleme sirketleri ile sézlesme
imzalamak suretiyle konut degerlemesi hizmeti veren, asgari 4 vyillik Universite
mezunu, konut degerlemesi alaninda asgari 1 yil tecribesi olan ve Kurulun
lisanslamaya iliskin duizenlemeleri c¢ergevesinde kendilerine Konut Degerleme
Uzmanhgi Lisansi verilen kisilerdir."

seklinde tanimlanmigtir.

52 nolu tebligde belirtilen Konut Degerleme Uzmanligi Lisansi i¢in “Konut
Degerlemesi ve Temel Finans Matematigi” ve “Mesleki Mevzuat ve Etik Kurallar,

ilgili Vergi Mevzuati” adli derslerden basarili olmak gerekmektedir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketlere Ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina lligkin Esaslar
Hakkinda Teblig (Seri: VIII No: 35)

12/08/2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Daha sonra 36,
38, 43, 50, 53 ve 58 nolu tebligler ile 35 nolu tebligde degisiklik yapiimistir.

Bu teblig, 28/07/1981 tarihli ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 15/12/1999 tarihli ve 4487 sayili Kanunla degdisik 22.
maddesinin birinci fikrasinin (r) ve (t) bendine dayanmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan tebligde amag

“sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi mevzuati uyarinca
degerleme yaptirmalari zorunlu tutulan islemlerine iligskin olarak degerleme hizmeti
vermek Uzere Kurulca listeye alinacak gayrimenkul degerleme sirketlerine iligkin
esaslari belirlemek”

olarak belirtilmistir.*®
Tebligde gayrimenkul degerleme sirketi,

"bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin
belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak, bu degeri etkileyen
gayrimenkuliin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarini analiz ederek, uluslararasi alanda
kabul gérmis degerleme standartlari cercevesinde yazili olarak raporlayabilecek
dizeyde bilgi ve tecribe sahibi dederleme uzmanlari vasitasiyla takdir edilmesi
konusunda faaliyet gosteren ve Kanunda ekspertiz kurumu olarak ifade edilen hizmet
sirketi”

olarak tanimlanmaktadir.
Tebligde degerleme uzmani :

“bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin de@erlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan
istihdam edilen, sirketin faaliyet konusunu yakindan ilgilendiren ingaat
miihendisligi, harita ve kadastro miihendisligi, isletme, ekonomi, mimarlhk ve
sehir ve bolge planlamasi gibi alanlarda asgari 4 yillik GUniversite mezunu ve
gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 3 yil tecriibesi olan ve Kurulun Lisanslamaya
iliskin dizenlemeleri cergevesinde kendilerine Degerleme Uzmanh@i Lisansi verilen
kisiler”

olarak tanimlanmaktadir.

* Bu tanim 53 nolu teblig ile degisiklige ugramistir. Asagida belirtiimistir.
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Gayrimenkul degerleme sirketlerinin Kurulca listeye alinmasi igcin gerekli sartlar
belirtiimistir.(Diger tebligler ile bu maddeler degisiklige ugramistir. Son hali 58 nolu
teblig ile dizenlenmisgtir.)

Tebligde diger gerekli sartlar ile faaliyet esaslari olarak, sorumluluk, bagimsizlik,
mesleki 6zen ve titizlik, yasaklar, sir saklama yukimlaligu, sézlesme zorunlulugu,
Ucret tespiti gibi ilkeler ile Kurulca yapilacak denetimler belirtiimistir.

50 nolu teblig ile 35 nolu tebligde yer alan degerleme uzmani tanimi

"Degerleme Uzmani: Bir gayrimenkulin, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule
baglh hak ve faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketleri
tarafindan istihdam edilen, asgari 4 yillik Universite mezunu, gayrimenkul
degerlemesi alaninda en az 3 yil tecribesi olan ve Kurulun lisanslamaya iligkin
dizenlemeleri cergevesinde kendilerine Degerleme Uzmanligi Lisansi verilen kisileri,"

seklinde degistirilmistir. Yani 35 nolu tebligde yer alan

“sirketin faaliyet konusunu yakindan ilgilendiren ingaat muhendisligi, harita ve
kadastro miithendisligi, isletme, ekonomi, mimarlik ve sehir ve bolge planlamasi
gibi alanlarda asgari 4 yillik Uiniversite mezunu”

sinirlamasi kaldiriimis ve boylelikle degerleme uzmani olabilmek igin daha fazla
Kisiye sans taninmistir.

53 nolu teblig ile, 35 nolu Teblig’in ad1 “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye

Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” seklinde degistirilmistir.
53 nolu teblig ile 35 nolu tebligin 1.maddesi asagdidaki bicimde dedistirilmigtir.

“Bu Tebligin amaci, sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi
mevzuatl uyarinca gayrimenkul degerlemesi yaptirmalari zorunlu tutulan iglemlerine
iliskin olarak gayrimenkul degerleme hizmeti verecek gayrimenkul degderleme
sirketlerine iliskin esaslari belirlemek ve listeler olusturmak, Sermaye Piyasasi
Kanununun 38/A maddesinin doérdinci fikrasi gergevesinde yapilacak degerleme
faaliyetine iligkin esaslari dizenlemek ve degerleme raporu standartlarini
belirlemektir.

Kurulca listeye alinan Gayrimenkul Degerleme Sirketlerinin sermaye piyasasi
mevzuati uyarinca yaptiklari degerleme faaliyeti digindaki dederleme faaliyetleri, bu
Tebligin kapsami disindadir.”

53 nolu teblig ile 35 nolu tebligin 3.maddesinde yer alan dederleme uzmani tanimi
asagidaki bicimde degistirilmistir.

“‘Degerleme Uzmani: Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir
gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme
sirketleri tarafindan tam zamanh istihdam edilen veya degerleme sirketleri ile tam
zamanl istihdam edilmeksizin, s6zlesme imzalamak suretiyle degerleme hizmeti
veren, Kurulun lisanslamaya iliskin dlzenlemeleri gergevesinde asgari 4 yillik
Universite mezunu, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 3 yil tecribesi olan ve
kendilerine Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansi

verilen Kisileri,”

58 nolu teblig ile 35 nolu tebligin 3’Uncli maddesinde yer alan "Degerleme",
"Konut Degerlemesi" ve "Sorumlu Degerleme Uzmani" tanimlari asagidaki sekilde
degistiriimis, "Degerleme Uzman Yardimcisi" ve "Konut Degerleme Uzman
Yardimcisi" tanimlari eklenmistir.

"Gayrimenkul Degerleme: Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir
gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdirini,
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Konut Degerlemesi: Kanunun 38/A maddesinin doérdincli fikrasi gergevesinde,
konutlarin belli bir tarihteki muhtemel degderinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdirini,

Sorumlu Degerleme Uzmani: Sirketin 6denmis sermayesinde asgari %10 oraninda
pay sahibi olan, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 5 yil tecribesi olan,
degerleme uzmani sayilmak igin belirtilen diger sartlarin tamamini tasiyan ve sirket
adina degerleme calismasini kendi kisisel sorumluluklari ile yiriten ve sirket adina
degerleme raporlarini tek bagina imzalamaya yetkili olan degerleme uzmanlarini,

Degerleme Uzman Yardimcisi: Kurulun lisanslamaya iliskin dizenlemeleri
cercevesinde; asgari 4 yillik Universite mezunu, Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi
Lisansi Sinavini ge¢cmis, gayrimenkul dederleme uzmaninin sahip olmasi gereken
tecrube sartini tagsimayan kisileri,

Konut Degerleme Uzman Yardimcisi: Kurulun lisanslamaya iliskin dizenlemeleri
cercevesinde; asgari 4 yillik Universite mezunu, Konut Degerleme Uzmanhgi Lisansi
Sinavini gegmis, konut degerleme uzmaninin sahip olmasi gereken tecriibe sartini
tasimayan kisileri,"

58 nolu teblig ile 35 nolu tebligin 4'Gnci maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.
"MADDE 4 - Sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde degderleme hizmeti
verebilmek amaciyla Kurul listesine alinmak tizere bagvuracak sirketlerin;

a) Anonim sirket olmalari,

b) Esas sozlesmelerinin 29/6/1956 tarihli ve 6762 sayih Tirk Ticaret Kanunu
hakimlerine uygun olmasi,

c) Ticaret unvanlarinda "gayrimenkul degerleme" veya "tasinmaz degerleme"
ibaresinin bulunmasi,

d) Odenmis sermayelerinin en az 200.000 YTL olmasi,

e) Asgari 6denmis sermayelerini temsil eden hisse senetlerinin tamaminin nakit
karsiligi ¢ikarilmis olmasi,

f) Hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olmasi,

g) Odenmis sermayesinin asgari %51’inin, en az iki sorumlu degerleme uzmanina ait
olmasi,

h) En az 2’si sorumlu degerleme uzmani olmak Uzere en az 5 adet degerleme
uzmaninin tam zamanli istihdam edilmesi,

i) Faaliyetlerini sirdlrebilmek igin yeterli mekan, personel ve donanima sahip olmasi
zorunludur.

Odenmis sermayesinin asgari % 51’inin dogrudan veya dolayl olarak bankalara,
sigorta sirketlerine veya kamu kuruluslarina ait olmasi durumunda bu maddenin
(g) bendinde yer alan sart aranmaz. Ancak sorumlu degerleme uzmaninin
sorumluluklarini yerine getirmek Uzere bu Teblig uyarinca sorumlu degerleme
uzmaninin tasimasi gereken, pay sahipligi disindaki diger nitelikleri haiz en az iki
kisinin yénetim kurulu karariyla atanmasi sarttir. Sirket, ihtiya¢ duyulmasi halinde
yeterli sayida dederleme uzman yardimcisi ve konut dederleme uzman yardimcisi
istihdam edebilir. Birinci fikranin (d) bendinde belirtilen asgari 6denmis sermaye, her
yil Maliye Bakanhginca ilan edilen yeniden dederleme orani dikkate alinarak Kurulca
yeniden belirlenebilir."

Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig
(Seri: VI, No:45)
06 Mart 2006 tarih, 26100 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.

SPK tarafindan yurirlige konan UDES hakkinda tebli§ ile sinirdtesi islemlerin
kolaylastiriimasi, AB dizenlemeleri ile uyum saglanmasi, degerlemenin
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glvenirliginin artmasi, finansal bilgilendirme raporlarinin seffafliginin saglanmasi,
degerleme uzmanlarina yol gésterici olunmasi vb. amacglanmistir.

Ayrica 45 nolu tebligin 1 maddesinde tebligin amaci

“... sermaye piyasasl mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi kurumlarinin ve
ihraccilarin  sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yaptiracaklari degderleme
islemlerinde verilen degerleme hizmetlerine iliskin esaslari belirlemek....”

olarak belirtilmistir.

2. maddesinde ise, sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme
islemlerinde, degerlemeyi yapanlarin, tebligin 1 nolu ekinde verilen Uluslararasi
Degerleme Standartlar’rna aynen uymak ve bunlari uygulma zorunda oldugu
belirtiimektedir.

Teblig, Sermaye Piyasasi Kanunu ilgili maddelerine dayanilarak hazirlanmistir.(Bkz.
Teblig / madde 3)

Daha sonra 45 nolu teblige, 48 nolu teblig ile 3 nolu klavuz notu(Fabrika (Tesis) ve
Ekipman Degerlemesi) eklenmistir.

2) BDDK Tebligleri

Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik :

01/11/2006 tarih, 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

19/10/2005 tarihli ve 5411 sayih Bankacilik Kanunu'’nun 15., 34., 36. ve 93.
maddelerine dayanmaktadir.

k46

29/09/2007 tarih, 26658 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan ek yonetmelik™ ile bazi

maddelerinde degisiklik yapilmigtir.

Ydnetmeligin 1. maddesine gore yonetmeligin amaci “bankalara degerleme hizmeti
verecek kuruluglarin yetkilendiriimesine, faaliyetlerine ve yetkilerinin kaldiriimasina
iliskin usil ve esaslari diizenlemek” olarak belirtilmistir.

3.maddenin h bendine gére gergede uygun deger:

“Bir varlik veya yukimliuligin organize piyasalarda islem goérdigu degeri, boyle bir
organize piyasa bulunmamasi veya organize piyasada bu degerin olugsmamasi
durumunda ilgili varhgin el degistirmesine ya da yukumluliglin yerine getiriimesine
iliskin olarak bilgili ve istekli taraflarin karsilikli pazarlik ortaminda muvazaadan ari
olarak birbirlerine teklifte bulunacaklari deger”

olarak tanimlanmisgtir.
3.maddenin | bendine goére degerleme faaliyeti ile istigal eden personel:

“Degerleme kurulusu tarafindan degerleme yapmak (izere istihdam edilen, en az dort
yillik lisans dlzeyinde 06grenim goérmis, bankacilik, bagdimsiz denetim veya
mahkemelerde bilirkisilik de dahil olmak Uzere degerleme konularinda en az g yillik
tecribeye sahip ya da degerleme konusunda yurt igcinde veya yurt disinda yetkili
kurumlar tarafindan verilen mesleki yeterlilik sertifikalarina sahip olan kigiler”

olarak tanimlanmisgtir.

Ydnetmeligin 4.maddesine gore degerleme hizmeti,

% Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelikte Degisiklik Yapiimasina iligkin Yénetmelik

137



“Bankalarin;

a) Organize piyasalarda islem goérmeyen ya da herhangi bir nedenle gergede uygun
degeri belirlenemeyen,

1) Bilangolarinda kayith varliklarinin ve yikimluliklerinin,
2) Kredileri ve diger alacaklarina iligkin olarak aldiklari teminatlarin,
3) Taraf olduklari s6zlesmelerden kaynaklanan hak ve yikumliltklerinin,

b) Birlesme, bdlinme veya hisse degisimine konu olan paylarinin ya da varlik ve
yukimlUltklerinin,

¢) Kanunun 4 Gncl maddesinde sayilan faaliyetler digindaki islemlerden kaynaklanan
gelir ya da giderlerinin,

belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz olarak belirlenmesi"dir.

Ayrica ayni maddeye gore; yapilacak degerlemelerde, ilgisine gore, Turkiye
Muhasebe Standartlarinda ve 6/3/2006 tarihli ve 26100 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda
Teblig'de belirtilen degerlemeye iliskin hikimlerin esas alinacagi belirtilmistir.

5.maddede ise bagimsizlik konusu agiklanmistir. Degerleme kuruluslari, ortaklari ve
¢alisanlarinin dogruluk, tarafsizlik, her turli menfaat iligkilerinden uzak kalma vb.
etik ile ilgili davraniglar belirtilmistir.

7.maddede degerleme kuruluslarinin mesleki 6zen ve titizlik icerisinde hizmet
vermeleri ve degerleme personelinin bilgi ve yeterliligi dl¢isinde is kabul etmeleri
geregi belirtilmistir.

Degerleme kuruluglarinin kalite glivence sistemi kurma yukimlaligu ise 8.maddede
aciklanmistir.

BDDK tarafindan vyetkilendirilecek degerleme kuruluslarinda aranan sartlar
9.maddede belirtiimigtir:

“(1) Bu Yonetmelik kapsaminda bankalara degerleme hizmeti verecek kuruluslarin;

a) Anonim sirket seklinde kurulmus ve hisse senetlerinin tamaminin nama yazili
olmasi,

b) Esas soOzlesmelerinde belirtilen faaliyet konulari igerisinde degerleme hizmeti
verebileceklerine iligkin bir ibarenin bulunmasi veya ticaret unvanlarinda degerleme
ibaresinin bulunmasi,

c) 4 Uncl maddenin birinci fikrasinda belirtilen konu ya da konularin bir ka¢i ya da
tumda igin degerleme hizmetini verebilecek yonetim yapisina, yeterli sayi ve nitelikte
personele, gerekli teknik donanima, belge ve kayit dizenine sahip olmasi,

¢) Verdikleri hizmetlerden dogabilecek zararlari karsilamak amaciyla mesleki
sorumluluk sigortasi yaptiracaklarini taahhit etmeleri,

d) Yurt icinde ya da yurt disinda degerleme yapma yetkilerinin iptal edilmemis olmasi,

e) Ortaklarinin, yonetim kurulu baskan ve Uyelerinin, yoneticilerinin ve denetgilerinin
degerleme faaliyeti sirasinda bagimsizliklarinin ortadan kalkmasi durumunda
bankaya verilen degerleme hizmetinden c¢ekilecegini taahhiit etmesi,

f) Ortaklarinin, kalite guivence sisteminin isleyisinden sorumlu yénetim kurulu tyeleri
ile degerleme faaliyeti ile istigal eden personelinin;

1) Bagka bir dederleme, bagimsiz denetim veya derecelendirme kurulusunda
ortakliginin bulunmamasi, ydnetim kurulu baskani veya Uyesi, yonetici, denetgi,
derecelendirme uzmani, bagimsiz denetci ya da dederleme faaliyeti ile istigal eden
personel sifati ile gérev yapmamasi,
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2) Kanunun 8 inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinde belirtilen
nitelikleri haiz olmasi,

3) Yurt igcinde veya yurt disinda badimsiz denetim, degerleme veya
derecelendirme yapma yetkisi iptal edilmis kuruluglarda yetki iptaline neden olan
faaliyetlerde sorumluluklarinin tespit edilmemis olmasi sarttir.

(2) Degerleme kurulugunun ortaklarinin birinci fikranin (f) bendine ilave olarak
Kanunun 8 inci maddesinin birinci fikrasinin (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilen
nitelikleri haiz ve tuzel kisi ortaklarinin bulunmasi halinde de bu kapsamdaki
ortaklarinin ortaklik yapisinin seffaf ve acik olmasi sarttir.

(3) Yetkilendirilen degerleme kurulusunun; degerleme faaliyeti ile istigal eden
personelinin bagimsizliga iliskin 5 inci ve 6 nci maddede belirtilen hususlar
kapsaminda taahhutte bulunmalari sarttir.

(4) Yurt icinde ya da yurt diginda degerleme yapma yetkilerinin iptal edilmesine sebep
olan hususlarin giderilmis ve yetkilerinin iade edilmis olmasi durumunda degerleme
kurulugunun bu Yoénetmelik kapsaminda yeniden yetkilendiriimesi hususunda talepte
bulunmasi halinde bu durum Kurulca yeniden degerlendirilir.”

Yénetmeligin 14.maddesine gore degerleme raporu :

“... bankaya verilen degerleme hizmetinin sonucuna iliskin olarak hazirlanan yazil
metindir. Degerleme raporunun degerleme kurulusunda en az yuzde bes oraninda
paya sahip ve ybnetim kurulunca degerleme raporunu imzalama yetkisi verilen bir
ortak, kalkinma ve yatirrm bankasinda ilgili genel middr yardimcisi ve kamu tizel
kisiligini haiz kuruluglarin nitelikli paya sahip oldugu ya da kontrol ettigi dederleme
kurulusunda yonetim kurulunca belirlenecek vyetkili kisi tarafindan imzalanmasi
zorunludur.”

Yine 14. maddeye gore :

“Diizenlenen degerleme raporunun bir érnegi, degerleme kurulusunun yénetim kurulu
veya yonetim kurulunun bu konuda yetkilendirecegi kisilerce onaylanmasini miteakip
banka ydénetim kuruluna sunulmak Uzere bankanin ilgili birim yoneticisi veya bagl
oldugu genel midur yardimcisina verilir. Dederleme kurulusu, degerleme raporlarinin
bir 6rnegini en az on yil streyle kendi bluinyesinde saklamak zorundadir. “

14.maddenin 3.fikrasina gore :

"Degerleme raporu ilgisine gbre asgari olarak asagida belirtilen hususlari igerecek
sekilde diizenlenir;

a) Rapor bilgileri;

1) igindekiler,

2) Baslik,

3) Raporun sunuldugu merci,

4) Raporun tarihi,

5) Degerleme hizmetini veren personelin ad ve soyadlari ile imzalari,

6) Degerleme raporunu imzalamaya yetkili kisinin adi ve soyadi ile imzasi,
7
8

b) Degerleme kurulusunu ve bankayi tanitici bilgiler;

Degerleme tarihi,

Dayanak s6zlesmenin duzenlenme tarihi,
1) Degerleme kurulugunun unvani ve adresi,

)
)
)
)
)
)
)
)

2) Bankanin unvani ve adresi,
3) Bankanin degderlemeye iliskin talebinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar,

c) Degerleme faaliyetine iligkin bilgiler;
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¢) Degerlemesi yapilan varlk, hak, yikimlilik ya da isleme ve degerlemeyi
olusturmak i¢in kullanilan ¢alismanin kapsamina iligkin analizler,

d) Degerleme faaliyeti sonrasi ulasilan nihai degerin bagli oldugu tim varsayimlar
ve sinirlayici kosullar belirtilerek analiz sonuglarinin dederlendirilmesi,

e) Sonug;
1) Raporu imzalamaya yetkili kisinin sonug climlesi,

2) Nihai deger takdiri: Bu degerin takdirinde; gercede uygun deger esas alinarak
Yeni Tirk Lirasi Uzerinden nihai deger takdiri yapilir. Gayrimenkul projelerinin
degerlemesinde projenin degerleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsayimi ile Yeni
Turk Lirasi Uzerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmigs kisminin arsa
degeri dahil Yeni Turk Lirasi Gzerinden deger takdir edilir.

f) Rapor eki;

1) Degerlemeyi yapan personel ile ilgili asagidaki hususlari igeren bilgiler:
- Is tecriibesi,

- Mezun olunan okullar ve tamamlanan egitim programlari,

- Mesleki ve akademik faaliyetler ile varsa tye olunan mesleki kuruluslar,
- Degerleme konusunda varsa alinan lisans hakkinda bilgi,

- Daha 6nce ayni banka icin gercgeklestirilen son ¢ degerleme hizmeti hakkinda
bilgi.
2) Degerleme konusuna iligkin ilave bilgi ve belgeler.”
14.maddenin 4 fikrasina gore:

“‘Degerleme raporunun, dederleme kurulusunun yazili onay! olmaksizin herhangi bir
sekilde raporun tamamen veya kismen yayimlanmasini, raporun veya raporda yer
alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin
adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans verilmesini yasaklayan bir madde
icermesi zorunludur.”

14.maddenin 5 fikrasina gore:

"Bankalar degerleme kuruluslarina yaptirdiklari degerleme g¢alismalarinin niteliklerine
glOre, Ucuncu fikrada yer alan hususlar ile uluslararasi degerleme standartlarina
uygun olmak kaydiyla, kendi duzenledikleri formatta rapor dizenletme yetkisine
sahiptir.”

Tebligde mesleki sorumluluk sigortasi ile ilgili 15.madde yer almaktadir.

“(1) Degerleme kuruluglari, degerleme hizmetine iliskin s6zlesmede belirtilen tutarin
iki katindan az olmamak Uzere, verdikleri degerleme hizmetinden dogabilecek
zararlarin tazminini teminen Kanunun 36 nci maddesi uyarinca degerleme
s6zlesmesinin imzalandigi tarihten itibaren yedi gun icinde genel sartlari Hazine
Mustesarliginca belirlenen mesleki sorumluluk sigortasi yaptirmak zorundadir.
Mesleki sorumluluk sigortasi yaptirilacak sigorta sirketi, degerleme kurulusunun ya da
degerleme kurulusu ile hukuki baglantisi bulunan yurt igindeki veya yurt digindaki
degerleme kurulugunun veya degerleme hizmeti sézlesmesi yapilan bankanin nitelikli
paya sahip oldugu ortakligi ya da bankanin hakim ortagina ait bir sigorta sirketi
olamaz.

(2) Kurulca yetkilendirilmis bir bagimsiz denetim kurulusunun 4 tnci maddenin birinci

fikrasinda belirtilen konu ya da konularin bir kagi ya da timi igin degerleme hizmeti
vermeye de yetkilendiriimesi halinde, verece@i degerleme hizmetleri icin de birinci
fikrada belirtilen usul ve esaslara uygun olarak mesleki sorumluluk sigortasi
yaptirmasi zorunludur.”
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Mesleki sorumluluk sigortasinin tazmini konusu 16.maddede belirtilmigtir:

“(1) Degerleme hizmeti verilen bankanin 4 Unci maddenin birinci fikrasinda belirtilen
konulara iligkin diizenlenen degerleme raporunda gergege aykiri bir deger takdiri
yapildigi ya da deg@eri etkileyecek bir bilginin kasitli olarak dikkate alinmadiginin
ortaya ¢ikmasi halinde, zarar goéren taraflarca mesleki sorumluluk sigortasi yaptirilan
sigorta sirketinden veya degderleme kurulusundan tazmin talebinde bulunulur.”

BDDK’nin gézetim ve denetimi hakkindaki 17. maddeye goére:

“ (1) Kurum, degerleme hizmeti vermeye yetkilendirilen kuruluglardan, bankaya verilen
degerleme hizmetine iliskin olarak, Kanun ve bu Yonetmelik hukimleri ile ilgili
gorecedi butin bilgileri gizli dahi olsa istemeye, tim defter, kayit ve belgelerini
incelemeye yetkili olup, degerleme kuruluslari da istenilen bilgileri vermekle, defter,
kayit ve belgeleri incelemeye hazir bulundurmakla, tim bilgi islem sistemini denetim
amaclarina uygun olarak Kurumun yerinde denetim yapan meslek personeline
acgmakla, verilerin glvenligini saglamakla ve muhafaza etmek zorunda olduklari her
turl defter, belge ve karneler ile vermek zorunda bulunduklari bilgilere iligkin mikrofis,
mikrofilm, manyetik teyp, disket ve benzeri ortamlardaki kayitlarini ve bu kayitlara
erisim veya kayitlari okunabilir hale getirmek icin gerekli tim sistem ve sifrelerini
inceleme icin ibraz etmek ve isletmekle yukimltudur.

(2) Degerleme kurulusu ile imzalanan ve 12 nci maddenin Uguncu fikrasi uyarinca
Kuruma gonderilen soézlesme hikimlerinde daha sonra degisiklik yapilmasi
istenildiginde, 11 inci madde uyarinca yetkilendiriimis degerleme kurulusu ile
bankanin yeni sartlar Gzerinde mutabakat saglamasi gerekir.”

Yetki iptali baslikli 19.maddesinin 1.fikrasina gére :

“(1) Kurumca agagidaki hallerin bir veya birkaginin tespit edilmesi halinde Kurulca
degerleme kurulusunun yetkisinin stirekli kaldiriimasina karar verilir:

a) 5 inci ve 6 nci maddelerde belirlenen usdl ve esaslar gergevesinde degderleme
kurulugunun, ortaklarinin, yénetim kurulu bagkani ve Uyelerinin, ydneticilerinin ve
denetcilerinin bagimsizliklarinin ortadan kalkmasina karsin, dedgerleme kurulusunun
bankaya degerleme hizmeti vermeye devam etmesi veya degerleme faaliyeti ile istigal
eden personelinin bagimsizliginin ortadan kalkmasina karsin bankaya verilen
degerleme faaliyetinden g¢ekilmediginin tespit edilmesi,

b) Degerleme raporunun yetkili kisi disinda bir kisi tarafindan imzalanmasi,

c) Kendilerinden alinan beyanlarin gergege aykiri oldugunun tespit edilmesi de dahil
olmak Uzere ortaklarin 9 uncu maddenin birinci fikrasinin (f) bendinde ve ikinci
fikrasinda belirtilen yetkilendirme kosullarini  kaybetmesi ya da degerleme
kurulusunun 9 uncu maddenin birinci fikrasinin (d) ve (f) bentleri hari¢ yetkilendirme
kosullarini kaybetmesi,

¢) Degerleme faaliyetinin 20 nci maddede belirlenen usul ve esaslar ¢ergevesinde
yuratilmemesi,

d) Birden fazla olmak Gzere Kanunun 36 nci maddesi uyarinca ve 15 inci maddede
belirlenen usll ve esaslar cergcevesinde yaptiriimasi zorunlu olan mesleki sorumluluk
sigortasinin yaptirimamasi.”

Yoénetmeligin 20.maddesine goére degerleme kurulusu degerleme faaliyetleri
sirasinda 6grendikleri, bu Yénetmelik uyarinca kamuoyuna agiklanmasi zorunlu olan
bilgiler haric olmak Uzere, bankalara ait sirlari ve vyapacaklari degerleme
sdzlesmelerinde kararlastirilacak sir kapsamindaki bilgileri agiklayamaz, kendilerinin
veya uclncu kisilerin menfaatlerine kullanamazlar. Degerleme kuruluslari sir
niteligindeki bilgilerin korunmasina yonelik her turlt tedbiri almakla yakimludar.

“Ayni konuya iligkin yeni dederleme hizmeti alinmasi” baslikh 21.maddeye gore :

“degerleme hizmeti alinan konuya iligkin yapilan deger takdiri ile ilgili olarak bankanin
itirazda bulunmasi ve Kurulca uygun goérilmesi ya da Kurulun bankadan bir bagka
degerleme kurulusuna da deger takdiri yapilmasini istemesi halinde ayni konuya
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iliskin yeni dederleme hizmeti aliminda da bu Ydénetmelikte belirlenen usdl ve esaslar
uygulanir.

Birinci fikra gercevesinde tespit edilen ayni konuya iligkin yeni degerin ilk degerin
asgari yuzde yirmisi oraninda farkli olmasi durumunda Gglncl bir degerleme yapilir.
Degerleme raporlarindan birbirine en yakin olanlar arasindan disuk olan deger esas
alnir.”

intibak suresi baslikli Gegici Madde 1‘e gére:

“(1) Kurulca yetkilendirilecek degerleme kuruluglar ilan edilinceye kadar, Kanun ve
Kanuna istinaden ¢ikarilan dizenlemeler uyarinca veya Kurumca yapilan denetimler
sonucunda ya da Kurulca gerekli gérilmesi halinde yaptirilacak,

a) Konut ve diger gayrimenkul degerlemeleri, 12/8/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin
Esaslar Hakkinda Teblig uyarinca yetkilendiriimis kigi veya kuruluslarca,

b) Diger degerlemeler ise degerleme konusunda hizmet veren kuruluslar veya
mahkemelerin ilgili konuya iligkin bilirkisi listelerinde yeralan kisiler tarafindan yapilir.
S0z konusu kisi veya kuruluglarin bankalarca belirlenmesinde Yonetmeligin 5 ve 6 nci
maddelerinde yer alan bagimsizlik hiktmleri dikkate alinir.”

3) Diger Kanun ve Yonetmelikler:

2942 Numarali Kamulastirma Kanunu

08/11/1983 tarih, 18215 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. 4650 sayili Kanun
ile Kamulastirma Kanunu’na ilaveler yapiimistir.

Kamulastirma Kanunu’nun 11.maddesi ile kamulastirma bedelinin tespiti esaslari
duzenlenmistir:

“ (Degisik madde: 24/04/2001 - 4650/6. md.) 15 inci madde uyarinca olusturulacak
bilirkisi kurulu, kamulastirilacak tasinmaz mal veya kaynadin bulundugu yere
mahkeme heyeti ile birlikte giderek, hazir bulunan ilgilileri de dinledikten sonra
tasinmaz mal veya kaynagin;

a) Cins ve nevini,

b) Yizo6lgiminu,

c) Kiymetini etkileyebilecek butiin nitelik ve unsurlarini ve her unsurun ayri ayri
degerini,

d) Varsa vergi beyanini,

e) Kamulastirma tarihindeki resmi makamlarca yapilmis kiymet takdirlerini,

f) Arazilerde, tasinmaz mal veya kaynagin kamulastirma tarihindeki mevkii ve
sartlarina gore ve oldugu gibi kullaniimasi halinde getirecegi net gelirini,

g) Arsalarda, kamulastirma guninden dnceki 6zel amaci olmayan emsal satiglara
gore satis degerini,

h) Yapilarda, resmi birim fiyatlari ve yapi maliyet hesaplarini ve yipranma payini,
1) Bedelin tespitinde etkili olacak diger objektif él¢ileri,

esas tutarak dizenleyecekleri raporda butin bu unsurlarin cevaplarini ayri ayri
belirtmek suretiyle ve ilgililerin beyanini da dikkate alarak gerekceli bir degerlendirme
raporuna dayal olarak tasinmaz malin degerini tespit ederler.

Tasinmaz malin degerinin tespitinde, kamulastirmay! gerektiren imar ve hizmet
tesebbusinin sebep olacagi deger artiglari ile ilerisi icin disunilen kullanma
sekillerine gore getirecegi kar dikkate alinmaz.
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Kamulastirma yoluyla irtifak hakki tesisinde, bu kamulastirma sebebiyle tagsinmaz mal
veya kaynakta meydana gelecek kiymet dusikligu gerekgeleriyle belirtilir. Bu kiymet
disUkligu kamulastirma bedelidir.”

Kamulastirma Kanunu’nun 15.maddesi ile kamulastirma bedelinin tespitinde
gorevlendirilecek bilirkisiler hakkinda esaslar duzenlenmigtir. Bu maddeye gore,
bilirkisi olarak gérev yapacaklarin nitelikleri ve calisma esaslarinin, Tirk Mdhendis
ve Mimar Odalari Birliginin gorist alinmak suretiyle Maliye Bakanhgi ile Bayindirhk
ve liskan Bakanh@inin birlikte hazirlayacaklari bir ydnetmelikle belirlenecegi
belirtilmistir.

ilgili ydnetmelik bir sonraki maddede ele alinmistir.

Kamulastirma Davalarinda Bilirkisi Olarak Go6rev Yapacaklarin Nitelikleri ve
Calisma Esaslarina lligkin Yonetmelik

24/11/2006 tarih, 26356 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir. Yonetmelik
hikamlerini Maliye Bakani ile Bayindirlik ve Isk&n Bakani birlikte ylrGatmektedir.

Yénetmeligin 4.maddesinde bilirkisi;

“kamulagtirmaya konu gayrimenkul veya hakkin degerinin belilenmesi hususunda
uzmanlga ve teknik bilgiye sahip gercek kisi miihendis, mimar ve sehir plancilari”

olarak, bilirkisi kurulu ise;

“Tirk Muhendis ve Mimar Odalari Birligine bagli odalar ile il ve ilge idare kurullarinca,
her yil Ocak ayinda hazirlanan listelerden kamulastirmaya konu gayrimenkuliin cins
ve niteligine gore, Ugl odalar listesinden, ikisi de idare kurulu listesinden,
mahkemelerce secilen, bes kisiden olusan kurul*

olarak tanimlanmaktadir.

Yénetmeligin 5.maddesinde bilirkigilerde aranacak nitelikler tanimlanmigtir:
“(1) Bilirkisilerin;
a) Turkiye Cumhuriyeti vatandasi olmasi,
b) Medeni haklarini kullanma ehliyetine sahip olmasi,

c) Bilirkisilik yapacagi alanda en az ug¢ yildir filen mesleki faaliyetini icra ediyor
olmasi,

¢) Kamu haklarindan mahrum bulunmamasi ve meslekten gegici veya surekli olarak
men cezasi almamis olmasi,

d) 26/9/2004 tarihli 5237 sayili Turk Ceza Kanununun 53 Uncu maddesinde belirtilen
sureler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolay! bir yiIl veya daha fazla
sureyle hapis cezasina veya affa ugramis olsa bile Devletin guvenligine karsi suglar,
Anayasal duzene ve bu dizenin isleyisine kargl suclar, milli savunmaya karsi suclar,
Devlet sirlarina karsi suglar ve casusluk, zimmet, irtikadp, rusvet, hirsizlik,
dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kotiye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma,
edimin ifasina fesat karistirma, sugtan kaynaklanan mal varlidi degerlerini aklama
veya kacakg¢ilik suglarindan mahkdim olunmamasi,

e) Turk Ceza Kanununun 276 nci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki suctan
dolay! hikiimlu veya bu suctan dolay! hakkinda takibat yapiliyor olmamasi,

f) 10/7/2002 tarihli ve 24811 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Turkiye Mihendis ve
Mimar Odalari Birligi Disiplin Yonetmeligi geregince bagli oldugu ihtisas odasindan
disiplin cezasi almamis olmasi,

g) ilgili intisas odasinca diizenlenen bilirkisi meslek ici egitim kursunu basari ile
tamamlayarak bilirkisi yetki belgesi almis olmasi veya denkligi kabul edilen belgeye
sahip olmasi gerekir.
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(2) Bilirkisiler, bu 6zellikleri tagiyan muhendis, mimar ve sehir plancilari arasindan
segilir.

(3) idare kurullari listelerinde yer alacak bilirkisiler digindakilerin Birlige bagl ilgili
ihtisas odalarina tye olmalari zorunludur.”

Yénetmeligin 7.maddesine gore bilirkisi listeleri her yil icin belirlenmektedir.

Yénetmeligin 9.maddesine gbére (5.maddede sayilan sartlari saglamis olsalar dahi)
bilirkisilik yapamayacak olanlar asagida belirtilmistir:

“1) Dava konusu yer veya kaynak icin, kamulastirmayi yapan idarede gorevli olanlar,
kamulastirilan malin sahipleri ile bunlarin usul ve fiiru’u, esi, Gg¢lincli derece dahil kan
ve sihri hisimlari ve mal sahipleri ile menfaat ortakligi olanlar, kendisinin veya usul ve
fUru’'unun, esinin, Uglncl derece dahil kan ve sihri hisimlarinin ayni kamulastirma
plani igerisinde gayrimenkult bulunanlar, gayrimenkulin sahibi gercek veya tizel kisi
ile herhangi bir Ucret iligkisi ve her tirli danismanhk, misavirlik, teknik sorumluluk,
kontrollik ve benzeri iligkiler icinde bulunanlar bilirkisilik yapamazlar.

2) Bu maddeye ve 5 inci maddeye gdre bilirkisilik yapamayacak durumda olanlar,
herhangi bir sekilde bilirkisi kuruluna secildiklerini veya bu durumlarini égrendikleri
tarihten itibaren en gec¢ bir hafta icinde durumu sec¢imi yapan mahkemeye bildirmek ve
bilirkigilikten ¢ekilmek zorundadir.”

12. maddede meslek ici egitim kurslari ve yetki belgelerinin verilmesi hususunda
dizenlemeler yer almaktadir. Maddeye goére :

“1) Turk Mdhendis ve Mimar Odalar Birligine bagh ihtisas odalari ile il ve ilge idare
kurullarinca hazirlanacak listelerde yer almak isteyen muihendis, mimar ve sehir
plancilari, bilirkisi yetki belgesi almak icin Birligin gbézetiminde ihtisas odalarinca
duzenlenen bilirkisi meslek ici egitim kurslarina katilmak zorundadir.

2) inhtisas odalari, subelerinde, bélge birimlerinde veya uygun goérdiikleri yerde yilda
en az bir kez olmak Uzere bilirkisi meslek ici egitim kurslari dizenler.

3) Bilirkisi meslek ici egitim kurslari, Birligin gézetimi ve denetiminde Universitelerin
bu konuda egitim veren bolumleri ile igbirligi saglanarak yapilir.

4) Bilirkisi meslek igi egitim kurslarina basvurularda, mesleki deneyimin
belgelendirilmesi zorunlu olup, 5 inci maddede belirtilen durumlar ile ilgili belgelerin
istenilmesi diginda ilgilinin beyani esastir......... ?

13.maddeye gore yetki belgeleri 5 yilda bir yenilenmektedir. 14.maddeye gore ise
yetki belgesi almis bilirkisilerin sicil kayitlari ilgili meslek odalarinca tutulur.

Bilirkigilerin gcalisma ilkeleri ve sorumluluklari 15.maddede agiklanmistir.
“1) Bilirkisiler yemin ederek gorev alir.

2) Bilirkigiler, toplumsal sorumluluk bilinci ile gérev yapmak, dogruyu beyan etmek,
tarafsiz davranmak ve gorevini  6zenle yerine getirmek, herkesin Uzerinde
birlesebilecegi, kabuledilebilir,  objektif ve bilimsel goéris bildirmek, subjektif
degerlendirmelerden kaginmak zorundadir.

3) Bilirkigiler, gorev Uustlendiklerinde, Uyesi bulunduklari odaya bilgi vermekle
yukimludarler. Bilirkisiler mahkemeye sunduklari raporlarin bir kopyasini istenilmesi
halinde bagli olduklari odaya verirler.

4) Bilirkisiler, gecerli bir mazereti olmadi§i slirece, mahkeme celbine uyarak kesfe
katilmak zorundadir. Mazereti disinda kesfe katiimayan bilirkisilerin adlar ilgili
mahkemece odasina bildirilir.”

Raporlarda bulunmasi gereken asgari bilgiler 17.maddede agiklanmigtir:
“1) Bilirkisi raporlarinda;

a) Kamulastirilacak gayrimenkul mal veya kaynagin; cins ve nevinin, yizdlgimuanun,
kiymetini etkileyebilecek butin nitelik ve unsurlarinin ve her unsurun ayri ayri
degerinin, varsa vergi beyaninin, kamulastirma tarihindeki resmi makamlarca
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yapilmis kiymet takdirinin, arazi olmasi halinde kamulastirma tarihindeki mevkii ve
sartlarina gore ve oldugu gibi kullaniimasi halinde getirecegdi net gelirinin, arsa olmasi
halinde kamulastirma guninden o6nceki 6zel amaci olmayan emsal satiglara gore
satis degerinin, yapi olmasi halinde resmi birim fiyatlarinin, yapi maliyet hesaplarinin
ve ylpranma payinin,

b) Bedele etki eden tim kanunf verilerin, imar verilerinin, gayrimenkuliin 6zgun nitelik
ve kullanim seklinin, degeri etkileyen hak ve ylkumlillklerin, gayrimenkul Gzerindeki
ayni ve sahsi irtifak haklarinin ve gayrimenkul mukellefiyetlerinin, kadastro ve
aplikasyon bilgilerinin, milli bir gayrimenkul bilgi sistemi igin gereken verileri igeren
Ozet bilgi formunun,

c) Bedelin tespitinde etkili olacak diger objektif Slgulerin ayri ayri irdelenmesi ve
belirtiimesi sarttir.

2) Raporlarda, butiin bu unsurlarin cevaplari ayri ayri belirtiimek suretiyle ve ilgililerin
beyanlari da dikkate alinarak, herkesge anlagilabilir nitelikte gerekceli
degerlendirme neticesinde hazirlanarak kamulastirilacak gayrimenkul mal veya
kaynagin degeri agik ve net olarak belirtilir.

3) Bu asgari bilgileri icermeyen bilirkisi raporlarinin  mahkemeye sunulmasi
halinde, taraflarin itirazi Gzerine veya mahkemelerce resen ek rapor istenilebilir.”

18.maddeye gore

“pilirkisiler goérevlerini yerine getirirken kamu kurum ve kuruluslari ile 6zel ve tizel
kisilerden bilgi ve belge isteyebilir. Kurum, kurulus ve kigiler, s6z konusu isteklere
mevzuatlari cercevesinde cevap vermek ve bilirkisi kuruluna gereken kolayligi
gostermekle yikimladurler.”

Bilirkisilerin aksine, dederleme sirketleri/kisileri bu haktan mahrumdur ve yaptiklari
yasal durum tespiti galismalarinda bu haktan mahrum olmalarinin sikintisini
cekmektedirler.

Ceza Muhakemesi Kanununa Goére il Adli Yargi Adalet Komisyonlarinca
Bilirkisi Listelerinin Diizenlenmesi Hakkinda Yonetmelik

01/06/2005 tarih, 25832 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.
1.maddede ydnetmeligin amag¢ ve kapsami belirlenmistir:

”Bu Yonetmelik, her yil igin il adli yargi adalet komisyonlari tarafindan dizenlenecek
olan bilirkisi listelerinin hazirlanmasinda, uzmanlik alanlarinin belirlenmesini,
bagvurabilecek olanlarin niteliklerini, miracaat usuliini, degerlendirme esaslarini,
listelerin olusturulmasini ve gerekli durumlarda bu listelerde yer verilenlerin ¢ikariima
usul ve esaslarini dizenler. ©

6.maddede listeye kabul sartlari belirtilmigtir:
“Listeye kayit olabilmek igin:
1) Gergek kisilerin;
a) Turkiye Cumhuriyeti vatandasi olmasi,
b) Basvuru tarihinde yirmibes yasindan kiiglik olmamasi,
c) Bilirkisilik yapacagi alanda en az (g yillik mesleki deneyime sahip olmasi,

d) Affa ugramis ya da ertelenmis olsalar bile Devlete karsi islenen suglar ile basit ve
nitelikli zimmet, irtikdp, risvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, giveni kétlye
kullanma, hileli iflas gibi bir sugtan veya kagakgilik, resmi ihale ve alim satimlara fesat
karigtirma, gergege aykin bilirkisilik yapma, yalan taniklik suglarindan biriyle hikimld
bulunmamasi,

e) Disiplin yonunden meslekten ya da memuriyetten cikarilmamis veya sanat
icrasindan gegici olarak yasaklanmamis olmasi,
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f) Komisyonun bagh bulundudu il gevresinde oturmasi veya mesleki faaliyeti icra
etmesi,

g) Baska bir komisyonun listesinde kayith olmamasi,
2) Tuzel kisilerin;
a) Halen faaliyetine devam ediyor olmasi,

b) Listeye kabul edilen tizel kisiler adina incelemeyi yapacak olan gergek kisi ya
da kisilerin de listeye kabul sartlarini tagimalari gerekir.”

10. maddeye gore listeye kabul edilenlere 5271 sayilli Ceza Muhakemesi
Kanununun 64 Uncu maddesinin beginci fikrasi uyarinca yemin ettiriimektedir.

Tirk Miihendis ve Mimar Odalar Birligi Bilirkigi Yonetmeligi
05/05/2005 tarih, 25806 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.
1.maddede yonetmeligin amaci belirtilmigtir:

“Bu Yonetmelik, kamu kurum ve kuruluslari ile mahkemelerden talep halinde ve
tavsiye niteliginde hazirlanacak bilirkisi listelerinde gdrev alacak bilirkisilerde aranacak
nitelikler ve bilirkisilerin calisma esaslarini belirleyerek; hizmetin nitelikli sunulmasi ve
kamu yararinin korunmasi amaciyla hazirlanmistir.”

Bilirkisi listelerinde yer verileceklerde aranacak nitelikler 5.maddede belirtiimistir:
?Bilirkisilerin;
a) T.C. Vatandasi,
b) Medeni haklarini kullanma ehliyetine sahip,
¢) TMMOB'ne bagli Odalara Uye,
d) En az iki yil mesleki deneyime sahip,
e) Disiplin cezasI almamis,

f) Basit ve nitelikli zimmet, irtikap, risvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, emniyeti
suistimal ve hileli iflas gibi ylz kizartici veya seref ve haysiyeti kirici sugtan veya
resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma sugundan hikim giymemis,

g) Odalarca diizenlenen Bilirkisi Meslek ici Egitim Seminerini basariyla tamamlayarak
Bilirkisi Yetki Belgesi almis olmasi gerekir.”

Bilirkigilerin tarafsizligi hakkindaki 6.madde asagidaki gibidir:

“Uyusmazligin taraflari ve bunlarin usul ve firuu, kari-koca, Gg¢lincu derece dahil kan
ve kayin hisimlari ve mal sahipleri ile menfaat ortakligi olanlar bilirkisilik gorevi
Ustlenemezler.”

Bilirkisilerin calisma ilkeleri ve sorumluluklari hakkindaki 7.madde asagidaki gibidir:

“Bilirkigiler, bilim ve teknigin gereklerini yerine getirmek, yururlikteki mevzuata
uymak, meslektaslariyla ve halkla olan iligkilerinde duristligiu ve giveni hakim
kilmakla yukdmladdarler. Bilirkisiler, mesleki davranis ve meslek etik ilkelerine uymak
zorundadirlar. *

Bilirkisi yetki belgesi ve bilirkisi meslek i¢i editim seminerleri ile ilgili ilkeler
hakkindaki 9.madde asagdidaki gibidir:

“Odalar tarafindan diizenlenen Bilirkisi Meslek ici Egitim Seminerlerini basariyla
tamamlayan muhendis ve mimarlar, Bilirkisi Yetki Belgesi almaya hak kazanirlar.

Bilirkisi Meslek ici Egitim Seminerleri, Bilirkisi Yetki Belgesinin veriimesi, yenilenmesi
ve iptali ile sicillerin tutulmasina iligkin ilkeler TMMOB ve bagh Odalarca belirlenir.”
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213 Numarah Vergi Usul Kanunu
10/01/1961 tarih, 10703 -10705 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Vergi Usul Kanunu’nun “Degerleme” adl 3.Kitap’inin, birinci kisminin(iktisadi Kiymet
Degerleme), birinci bolimiunde(Degerleme Esaslari), vergi uygulamalarinda
kullanilacak degerleme olgtleri belirtiimektedir.

261.maddeye goére degerleme iktisadi kiymetin 6zelligine gore asagidaki olcllerden
biri ile yapilmaktadir:

Maliyet bedeli, borsa rayici, tasarruf degeri, mukayyet deger, itibari deger, vergi
degeri, rayic bedel, emsal bedeli ve lcreti.

262.maddede maliyet bedeli agiklanmistir:

“iktisadi bir kiymetin iktisap edilmesi veyahut degerinin artirlmasi munasebetiyle
yapilan 6demelerle bunlara muteferri bilumum giderlerin toplamini ifade eder.”

263. maddede borsa rayici agiklanmigtir:

"gerek menkul kiymetler ve kambiyo borsasina, gerekse ticaret borsalarina kayitli
olan iktisadi kiymetlerin degerlemeden evvelki son muamele gininde borsadaki
muamelelerinin ortalama degerlerini ifade eder.

Normal temevvigcler disinda fiyatlarda bariz kararsizliklar goérilen hallerde, son
muamele gunl yerine degerlemeye takaddim eden 30 gln igindeki ortalama rayici
esas olarak aldirmaya Maliye Bakanhgi yetkilidir.”

264. maddede tasarruf dederi aciklanmistir:’bir iktisadi kiymetin degerleme gliniinde
sahibi icin arz ettigi gergek degerdir.”

265. maddede mukayyet deder aciklanmistir: “bir iktisadi kiymetin muhasebe
kayitlarinda gésterilen hesap degeridir.”

266. maddede itibari deger agiklanmistir: “her nevi senetlerle esham ve tahvillerin
tizerinde yazili olan degerlerdir.”

Mikerrer 266. maddede rayi¢c bedel aciklanmistir: “bir iktisadi kiymetin dederleme
gliniindeki normal alim satim degeridir.”

267. maddede emsal bedeli ve emsal Ucreti agiklanmistir:

"Emsal bedeli, gergek bedeli olmiyan, veya bilinmiyen veyahut dogru olarak tesbit
edilemiyen bir malin, degerleme gininde satiimasi halinde emsaline nazaran haiz
olacagi degerdir.

Emsal bedeli sira ile, asagidaki esaslara goére tayin olunur:

Birinci _sira: (Ortalama fiyat esasi) ayni cins ve nevideki mallardan sira ile
degerlemenin yapilacagl ayda veya bir evvelki veya bir daha evvelki aylarda satig
yapiimigsa, emsal bedeli bu satislarin miktar ve tutarina gére mukellef tarafindan
cikarilacak olan "Ortalama satis fiyati" ile hesaplanir. Bu esasin uygulanmasi igin,
aylik satis miktarinin, emsal bedeli tayin olunacak her bir malin miktarina nazaran
%25'ten az olmamasi sarttir.

ikinci_sira: (Maliyet bedeli esasi) Emsal bedeli belli edilecek malin, maliyet bedeli
bilinir veya ¢ikariimasi mimkin olursa, bu takdirde mikellef bu maliyet bedeline,
toptan satislar i¢cin %5, perakende satislar icin %10 ilave etmek suretiyle emsal
bedelini bizzat belli eder.

Uglincli_sira: (Takdir esasi) Yukarida yazili esaslara gére belli edilemeyen emsal
bedelleri ilgililerin miracaati Uzerine takdir komisyonunca takdir yolu ile belli edilir.
Takdirler, maliyet bedeli ve piyasa kiymetleri arastirimak ve kullaniimis esya icin
ayrica yipranma dereceleri nazara alinmak suretiyle yapilir. Takdir edilen bedellere
muikelleflerin vergi mahkemesinde dava agma hakki mahfuzdur. Ancak, dava agiimasi
verginin tahakkuk ve tahsilini durdurmaz.
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Emsal bedelinin muikellef tarafindan bizzat hesaplandigi hallerde, bu hesaplara ait
kayit ve cetveller ispat edici kagitlar olarak muhafaza edilir.

Yukaridaki esaslarla mukayyet olmaksizin kaza mercilerinin re'sen bictikleri degerler
ile zirai kazang¢ Olculerini tesbit eden kararnamelerde yer alan unsurlar emsal bedeli
yerine geger.

Ucretle yapilan imalatta ticretin gergek miktarinin bilinmemesi veya dogru olarak tayin

edilememesi hallerinde tesbit edilecek emsal Ucret de ayni esaslara goére tayin
olunur.”

267. maddede vergi degeri aciklanmistir: “bina ve arazinin Emlak Vergisi
Kanununun 29 uncu maddesine gére tespit edilen degeridir.”

ikinci Bolum’in (iktisadi isletmelere Dahil Kiymetleri Degerleme), “Gayrimenkuller”
baslikli 269. maddesine gbére vergi uygulamalarinda iktisadi isletmelere dahil
gayrimenkullerin maliyet bedeli ile dederlenecegi belirtiimistir.

“Gayrimenkullerde Maliyet Bedeline Giren Giderler’ baslikli 270.maddeye
goére :

“Gayrimenkullerde, maliyet bedeline, satinalma bedelinden baska, asagida yazili
giderler girer:

1. Makina ve tesisatta gumruk vergileri, nakliye ve montaj giderleri;

2. Mevcut bir binanin satin alinarak yikilmasindan ve arsasinin tesviyesinden
mutevellit giderler.

Noter, mahkeme, kiymet takdiri, komisyon ve tellaliye giderleri ile Emlak Alim ve Ozel
Tlketim Vergilerini maliyet bedeline ithal etmekte veya genel giderler arasinda
gOstermekte muikellefler serbesttirler.”

1319 Numaralh Emlak Vergisi Kanunu
11/08/1970 tarih, 13576 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.

Emlak Vergisi Kanunu'nun 7. ve 17 maddelere goére, bina ve arsa vergisinin
matrahi, Kanunun 29.maddesine gore belirlenen degerdir.

Vergi degerinin belirlenmesi hakkindaki 29.madde (degisik madde: 03/04/2002 -
4751 S.K../2. md.) asagida verilmistir:

a) Arsa ve araziler icin, 213 sayili Vergi Usul Kanununun asgari 6lgtide birim deger
tespitine iligkin hiikiimlerine goére takdir komisyonlarinca arsalar igin her mahalle ve
arsa sayllacak parsellenmemis arazide her koy icin cadde, sokak veya deger
bakimindan farkli bélgeler (turistik bolgelerdeki cadde, sokak veya deder bakimindan
farkh olanlar ilgili valilerce tespit edilecek pafta, ada veya parseller), arazide her il
veya ilge i¢in arazinin cinsi (kirag, taban, sulak) itibariyla takdir olunan birim degerlere
gore,

b) Binalar icin, Maliye ve Bayindirlik ve iskan bakanliklarinca mistereken tespit ve
ilan edilecek bina metrekare normal insaat maliyetleri ile (a) bendinde belirtilen
esaslara gore bulunacak arsa veya arsa pay! de@eri esas alinarak 31 inci madde
uyarinca hazirlanmis bulunan tuzidk hakimlerinden yararlaniimak suretiyle,

Hesaplanan bedeldir.

Vergi degeri, mikellefiyetin baslangi¢ yilini takip eden yildan itibaren her yil, bir
onceki yil vergi degerinin 213 sayili Vergi Usul Kanunu hikimleri uyarinca ayni yil
icin tespit edilen yeniden degerleme oraninin yarisi nispetinde artiriimasi suretiyle
bulunur................. ?

33.maddede ise vergi degerini tadil eden sebepler tanimlanmistir.
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1. Yeni bina insa edilmesi (Mevcut binalara ilaveler yapiimasi veya asansor veya kalorifer
tesisleri konulmasi yeni insaat hilkkmindedir.)

2. (Degisik bent: 17/07/1972 - 1610/23 md.) Bir binanin yanmasi, yikilmasi suretiyle veya
sair sebeplerle tamamen veya kismen harabolmasi veya binada mevcut asansor veya
kalorifer tesislerinin kismen veya tamamen kaldiriimasi;

3. Bir binanin kullanis tarzinin tamamen degistiriimesi veya bir binanin ikamete mahsus
mahallerinden bir kisminin dikkan, magaza, depo gibl ticaret ve sanat icrasina mahsus
mabhaller haline kalbedilmesi, (Bu hikmin uygulanmasinda bir apartmanin her dairesi bir
bina sayilir ve tadil sebebi, yalniz kullanis tarzi tamamen veya kismen degistirilen daire icin
gecerli olur.)

4. Arazinin hal ve heyetinde degisiklik olmasi:
a) Arazinin fidanlandiriimasi veya adaclandirilmasi, bag haline getiriimesi;
b) Fidanli, agach veya kutiklG bir arazinin tarla haline getiriimesi veya gelmesi;

c) Tarnim yapilan bir arazinin tabii bir afet veya ariza sebebiyle veya sair sebepler yiiziinden
tarima elverigsiz hale gelmesi.

d) Tarim yapilmiyan bir arazinin tarima elverisli hale getiriimesi,
e) Arazinin parsellenmek suretiyle arsalar haline getiriimesi.

5. Bir binanin mitemmimi durumunda olan arazinin mitemmimlik durumundan g¢ikmasi veya
bir arazi ve arsanin bina mitemmimi durumuna girmesi.

6. Bir bina veya arazinin takvim veya ifraz edilmesi veya mukellefinin dedismesi (Araziden bir
kisminin istimlak edilmesi de ifraz hUkmundedir.)

7. Muteaddit arazi ve arsalarin tek bir arazi ve arsa haline getiriimesi veya muteaddit
hisselere ayrilmis olan bir binanin bitln hisselerinin birlestiriimesi.

8. (Ek alt bent: 17/07/1972 - 1610/23 md.) Herhangi bir sebep yuzinden bir sehir, kasaba
veya koyln tamaminda devamli olmak lizere bina veya arazinin degerlerinde %25 i asan
oranda artma veya eksiltme olmasi;

(Son fikra Miilga: 17/07/1972-1610/23 md.)”
8.maddeye gore bina vergisi orani:

- meskenlerde binde bir,

- diger binalarda ise binde ikidir.

Bu oranlar, 5216 sayili Kanunun uygulandigi buylk sehir belediye sinirlari ve
mucavir alanlar icinde % 100 artirnmh uygulanir.

18.maddeye gore ise
- arazi vergisinin orani binde bir,
- arsalarda ise binde Ugtir.

Bu oranlar, 5216 sayili Kanunun uygulandigi buylk sehir belediye sinirlar ve
mucavir alanlar icinde % 100 artiriml uygulanir.

Bina vergisinde gecici muafliklar hakkinda sartlari belirleyen 5.maddenin, b fikrasina
gOre tez konusu olan turizm tesisleri hakkinda gecici muaflik belirtilmistir. Fikra
asagida verilmigtir:

“Turizm Endustrisini Tegvik Kanunu hikumleri dairesinde turizm muessesesi belgesi
almis olan Gelir veya Kurumlar Vergisi mukelleflerinin adi gegen kanunda yazili
maksatlara tahsis ettikleri ve igletmelerine dahil binalari, ingalarinin sona erdigi veya
mevcut binalarin bu maksada tahsisi halinde turizm miessesesi belgesinin alindigi
yili takibeden butge yilindan itibaren 5 yil sire ile gegici muafiyetten faydalandirilir.”
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7338 Numarali Veraset ve intikal Vergisi Kanunu:
15/06/1959 tarih, 10231 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Kanunun “Matrahin Tayini, Verginin Tarhi ve Nisbet® baslkl 3.boluminde yer alan
10.maddesine gore “Veraset ve Intikal Vergisinin matrahi, intikal eden mallarin Vergi
Usul Kanunu’na gére bulunan degerleridir. “

10.maddenin b fikrasi asagidaki sekildedir:
‘b) (Degisik: 21/1/1982 - 2591/2 md.) Gayrimenkuller ticari isletmeye dahil olsun

veya olmasin Emlak Vergisine esas olan dederle degerlenir.“

193 Numarali Gelir Vergisi Kanunu :
06/01/1961 tarih, 10700 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

2.maddeye gore gelir olarak tanimlanan kazang¢ ve iratlar arasinda gayrimenkul
sermaye iratlari da gosterilmistir. Yine ayni maddeye gére kanunda aksine hikim
olmadikca, kazang ve iratlar, gelirin tespitinde gercek ve safi miktarlari ile dikkate
alinacaktir.

Ticari kazancin tarifini yapan 37.maddede sayili diger kazanclara ek olarak

“gayrimenkullerin alim, satim ve inga igleriyle devamli olarak ugrasanlarin bu
islerinden” ve “satinalinan veya trampa suretiyle iktisap olunan arazinin iktisap
tarihinden itibaren 5 yil icinde parsellenerek bu middet icinde veya daha sonraki
yillarda kismen veya tamamen satiimasindan; elde edilen kazanglar”

ticari kazang sayilmaktadir.
70.maddeye goére gayrimenkul sermaye iradinin tanimi su sekildedir:

“Asagida yazili mal ve haklarin sahipleri, mutasarriflari, zilyedleri, irtifak ve intifa hakki
sahipleri veya kiracilar tarafindan kiraya verilmesinden elde edilen iratlar gayrimenkul
sermaye iradidir:

1. Arazi, bina (Ddseli olarak kiraya verilenlerde déseme igin alinan kira bedelleri
dahildir.), maden sulari, menba sulari, madenler, tas ocaklari, kum ve c¢akil istihsal
yerleri, tugla ve kiremit harmanlari, tuzlalar ve bunlarin mitemmim cuzileri ve
teferruati;

2. Voli mahalleri ve dalyanlar;

3. Gayrimenkullerin, ayri olarak kiraya verilen, mitemmim clzileri ve teferruati ile
bilimum tesisati, demirbas esyasi ve désemeleri;

4. Gayrimenkul olarak tescil edilen haklar

Emsal kira bedeli esasi baslikli 73.maddeye gore :

“Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden dusuk olamaz.
Bedelsiz olarak bagkalarinin intifaina birakilan mal ve haklarin emsal kira bedeli, bu
mal ve haklarin kirasi sayilir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkili 6zel mercilerce
veya mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kirasi, bu suretle takdir veya tespit
edilmis kira mevcut degilse Vergi Usul Kanununa gore belirlenen vergi degerinin %
5'idir.”

Bu maddeye goére gayrimenkullin degerinin %5’i gayrimenkulin yillik kira geliri
olarak hesaplanmaktadir. Bu hesaplamaya goére 20 yilik (240 aylik) kira geliri
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gayrimenkuliin  degeri olmaktadir. Briit Kira Carpani*’ 240 ay olarak
hesaplanmaktadir. Fakat vasif(konutticari), konum ve diger degiskenlere bagh
olarak  gayrimenkullerin  kira carpanlari  degismektedir.  Ozellikle ticari
gayrimenkullerde bu c¢arpan 120 aya (10 yil) hatta 96 aya (8 yil) bile disebilecedi
gibi konutlarda 240 aya (20 yil) hatta daha fazla rakama c¢ikabilecegi piyasadaki
orneklerden bilinmektedir.

Kanuna gore kazang ve iratlar, gelirin tespitinde gercek ve safi miktarlari ile dikkate
alinacaktir. 74. maddeye gore safi iradin bulunmasi igin gayrisafi hasilattan asagida
yazih giderler indirilir:

“1. Kiraya veren tarafindan 6denen aydinlatma, isitma, su ve asansor giderleri;

2. Kiraya verilen mallarin idaresi igin yapilan ve gayrimenkulin ehemmiyeti ile
mitenasip olan idare giderleri;

3. Kiraya verilen mal ve haklara mutaallik sigorta giderleri;

4. Kiraya verilen mal ve haklar dolayisiyla yapilan ve bunlara sarf olunan borglarin
faizleri ile konut olarak kiraya verilen bir adet gayrimenkuliin iktisap yilindan itibaren
bes yil siire ile iktisap bedelinin %5'i (iktisap bedelinin %5'i tutarindaki bu indirim,
sadece ilgili gayrimenkule ait hasilata uygulanir. Ancak, indiriimeyen kisim 88 inci
maddenin 3 Uncu fikrasinin uygulanmasinda gider fazlaligi sayiimaz.),

5. Kiraya verilen mal ve haklar i¢cin 6denen vergi, resim, har¢ ve serefiyelerle kiraya
verenler tarafindan 6édenmis olmak sartiyla belediyelere 6denen harcamalara istirak
paylari;

6. Kiraya verilen mal ve haklar igin ayrilan amortismanlar (Amortismana tabi deger,
malim ise maliyet bedeli, malim degilse, bina ve arazi i¢in vergi degeri, diger mallar
icin Vergi Usul Kanununun 267 nci maddesinin 3 Uncl sirasina gére tesbit edilen
emsal degeridir);

7. Kiraya verenin yaptigi onarim giderleri (Emlakin iktisadi degerini artiracak surette
tevsii, tadili veya bunlara ilaveler yapilmasi igin ihtiyar olunan giderler onarim gideri
sayillmaz);

8. Kiraya verilen mal ve haklara ait bakim ve idame giderleri;

9. Kiraladiklari mal ve haklari kiraya verenlerin 6dedikleri kiralar ve diger gergek
giderler;

10. Sahibi bulunduklari konutlari kiraya verenlerin kira ile oturduklari konutun kira
bedeli (kira indirimi gayri safi hasilattan bu maddenin 1 ila 9 ve 11 numarali
bentlerinde yazili giderler dusuldikten sonra, kalan miktar Gzerinden yapihr; kiranin
indirilemeyen kismi 88 nci maddenin 3 Uncu fikrasinin uygulanmasinda gider fazlaligi
sayllmaz);

11. Kiraya verilen mal ve haklarla ilgili olarak mukavelenameye, kanuna veya ilama
istinaden 6denen zarar, ziyan ve tazminatlar.

Gayrimenkul sermaye mahiyetindeki mal ve haklarin kismen kiraya verilmesi halinde,
yukarda yazil giderlerden yalniz bu kisma isabet edenler hasilattan indirilebilir.

Mukellefler (haklari kiraya verenler hari¢) diledikleri takdirde yukarida yazili giderlere
karsilik olmak tzere hasilatlarindan % 25'ini gotura olarak indirebilirler. Goturu gider
usullini kabul edenler iki yiIl gegmedikge bu usulden donemezler.

Bu madde hikminin uygulanmasinda para cezalari ve vergi cezalari hasilattan gider
olarak indirilemez.”

80.maddede ise deder artis kazanglari (gayrimenkuller i¢in) agiklanmistir.

47 Kira garpani ayni miilkiin aylik kira ve toplam satis bedeli arasindaki iliskiyi gésterir. Istikrarli piyasa
kosullarinda degerlemeye kistas olabilecek énemli bir gostergedir. (Brit Kira Carpani = Deger / Yilhk
Brit Gelir) formdilu ile hesaplanir.
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“Iktisap sekli ne olursa olsun (ivazsiz olarak iktisap edilenler hari¢) 70 inci maddenin
birinci fikrasinin (1), (2), (4) ve (7) numaral bentlerinde yazili mal (gergek usulde
vergiye tabi ciftcilerin zirai istihsalde kullandiklari gayrimenkuller dahil) ve haklarin,
iktisap tarihinden baslayarak bes yil icinde elden cikarilmasindan dodan kazanclar
(Kooperatiflerin ortaklarina bu sifatlari dolayisiyla tahsis ettikleri gayrimenkulleri tahsis
tarihinde ortak tarafindan satin alinmis sayilir.). Bu maddede gegen “elden ¢ikarma”
deyimi, yukarida yazili mal ve haklarin satilmasi, bir ivaz karsiliginda devir ve temliki,
trampa edilmesi, takasi, kamulastiriimasi, devletlestiriimesi, ticaret sirketlerine
sermaye olarak konulmasini ifade eder.”

492 Numarali Harglar Kanunu:
17/07/1964 tarih, 11756 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Harclar Kanunu dahilinde “Tapu ve Kadastro Harglar” boéliminde belirtilen
islemlerden alinacak har¢ miktari iglemlerin nevi ve mahiyetine gére deger esasi
Uzerinden nispi ve maktu olarak alinmaktadir.

63.madde asagida yer almaktadir:

“Bu kanunda sdézl edilen "kayith deger" veya "emlak vergisi degeri" deyimi; 1319
sayili Emlak Vergisi Kanununun 29 uncu maddesine gdre belirlenen vergi degerini
ifade eder. Gayrimenkul devir ve iktisaplarinda tapu ve kadastro harci, emlak vergisi
degerinden az olmamak Uzere, beyan edilen devir ve iktisap bedeli Uzerinden
hesaplanir.”

2004 Numarali icra iflas Kanunu
19/06/1932 tarih, 2128 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Kanunun Dérdinct Bap/ 1ll. Paraya Cevirme Bolima, 128.maddesinin ilgili bolimleri
asagida verilmigtir:

“lcra dairesi taginmazin kiymetini takdir ettirir, tasinmazin kiymetinin takdirinde,
tasinmaz Gzerindeki mikellefiyetlerin kiymete olan etkisi de nazara alinir. Taginmazin
onceden takdir edilen kiymetini etkileyen mukellefiyetlerin ortaya ¢ikmasi halinde, icra
dairesi satisa esas olmak lzere tasinmazin kiymetini yeniden takdir ettirir.”

“lcra dairesi, 2499 sayilli Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut
idaresi Bagkanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, satigi istenen
taginmaz i¢in kiymet takdirini, ayni Kanunun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r)48
bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirir.”

Kanunun Besinci Bap/ Il. ipotegin Paraya Cevrilmesi Bolimi, Satis hazirliklari
baslikli 150.maddesi, d fikrasi asagdida verilmigtir:

“Icra dairesi, takip talebi (izerine satig hazirliklarina baslar. Bu maksatla tapudan kayit
orneklerini ve belediyeden imar durumunu getirtir, takibin kesinlesmesini beklemeden
kiymet takdirini yaptirir.”

* Madde 22 — (Degisik: 29/4/1992 - 3794/18 md.) Sermaye Piyasasi Kurulunun baglica gérev ve
yetkileri sunlardir: r) (Degisik: 21/2/2007-5582/10 md.) Gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek
degerleme kurumlarindan sermaye piyasasinda degerleme faaliyetinde bulunacaklara iliskin sartlar
belirlemek ve bu sartlara uyan degerleme kurumlarini listeler halinde ilan etmek; bu Kanunun 38/A
maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin takibinde ve
38/A maddesinin doérdincu fikrasi cercevesinde yapilacak degerlemelerde, ilgili tasinmaz igin
degerleme yapacak kisi ve kurumlara iligskin sartlar belirlemek ve bu sartlara uyan kisi ve kurumlari
listeler halinde ilan etmek,
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