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Ayni proje gatist altinda insa edilen gayrimenkullerin degerleri, deger iizerinde etkili
olan faktorler ve bu faktorlerin deger ilizerindeki etkileme oranlari nedeniyle farklilik
gostermektedir. Bir proje catist altinda bulunan gayrimenkullerin talep deger farklilig
serefiye olarak tanimlanir. Gayrimenkul degerlemede aymi deger lizerinde etkili olan
faktorler c¢esitlilik gostermekte olup, kesin bir modelleme yapilamamaktadir. Serefiye
hesab1 gayrimenkul degerlemede matematiksel modellemeye imkan tanimasi nedeniyle
onemlidir. Serefiyelendirme c¢alismalarina genel olarak kat karsiligi yapilan
sozlesmelerde, toplu alinan gayrimenkullerin tek tek satiglarinda, satis listelerinin
olusturulmasinda, emlak vergilerinin belirlenmesinde, arazi toplulastirma ¢alismalarinda
ve kentsel doniisiim ¢aligmalarinda ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bu ¢alismada, ayn1 projede yer alan birden fazla gayrimenkuliin degerlemesinde deger
farkliliklarin1 yaratan serefiye kriterleri ve bu kriterlerin degeri etkileme oranlar
incelenmistir.  Serefiyelendirmenin  gayrimenkul degerine ulasmak igin temel
olusturmas1 ve degere ulagmakta kullanilan bir yontem olmasi nedeniyle calismada
degerleme yontemleri kavramsal olarak irdelenmistir. Ayrica degeri etkileyen kriterlerin
ve bu kriterlerin deger lizerindeki etkilerinin degerleme yapilacak gayrimenkuliin
niteligine ve gayrimenkullerin bulundugu bolgeye gore g¢esitlilik gosterebilecegi
vurgulanmig ve buna gore arsalarin, konutlarin ve ticari gayrimenkullerin degerini
etkileyen faktorler ayr1 ayri1 incelemistir. Serefiyelendirme c¢aligmalarinda saha
caligmalar1 yapilarak serefiye kriterlerinin se¢iminde ve agirliklarinin tespitinde
gayrimenkullerin bulundugu bolgedeki arz ve talep dengesinin serefiyelendirme
caligmasimnin  temelini  olusturdugu ve en Onemli siireclerinden biri  oldugu
vurgulanmigtir.

Arastirma sonuglaria gore ayni projede yer alan birden fazla gayrimenkul i¢in yapilan
degerleme ¢alismalarinda serefiyelendirme kriterlerinin ve bu kriterlerin deger {izerinde
birbirlerine gore agirliklarinin gayrimenkullerin fonksiyonlarma ve gayrimenkullerin
icinde yer aldig1 pazardaki arz ve talep dengesine gore farklilik gostermesi nedeniyle
s6z konusu serefiyelendirme caligmalarinin bolgesel analiz ¢alismalarinin sonuglari
kullanilarak hazirlanmas1 gerektigi ve toplumsal adaletin saglanmasi ag¢isindan bu
islemlerin gayrimenkul gelistirme ve yonetimi uzmanlari tarafindan yapilmasi
gerektigini ortaya koymustur. Ozellikle toplu konut ve kooperatiflerde iiyelerin kura



sonucu ¢ekmis olduklar1 daire ve ddedikleri aidatlarin esdeger olmasi i¢in yapilacak
calismalarda, ingaat firmalarinin, miiteahhitlerin satisa ¢ikaracaklari konut projelerinde
yer alan bagimsiz birimlerin satis degerlerinin tespitinde, emlak vergisi tespit
caligmalarinda, ipotek uygulamalari, arsa ve arazi diizenlemelerinde, kamulastirma
caligmalarinda ve arazi toplulastirmasi gibi genis alanli uygulamalarda yol gdsterici
olarak kullanilabilecektir. Buna ilave olarak kentsel yatirimlarin yogun oldugu
bolgelerde ortaya ¢ikan deger artis oranlarinin ve emlak vergilerinin hesaplanmasinda
kullanilmast 6nerilmektedir.

Haziran 2017, 90 Sayfa

Anahtar Kelimeler: Gayrimenkul degerleme, serefiyelendirme kavrami, deger
diizeltme faktorlerinin tespiti ve serefiyelendirme uygulama yaklasimlari.
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The difference in value caused by the change in the demand for real estate units under a
project framework is defined as betterment. The values of real estate units built under
the same project are differentiated due to the factors affecting the value and the rate of
influence of these factors on the value. Factors influencing the same value in real estate
valuation vary and there is no definitive model for this. Betterment calculation is
considered important in that it allows mathematical modeling in real estate valuation.
Betterment studies are usually required in contracts involving construction in exchange
for building units, sales of independent real estate units purchased in batches, creation
of sales lists, determination of the real estate taxes, land consolidation works and urban
transformation works.

In this study, the betterment criteria which create value differences in valuation of more
than one real estate within the same project and the rate of influence of these criteria are
examined. As betterment constitutes the basis to achieve real estate value and is a
method used in reaching the value, valuation methods are conceptually examined in the
study. In addition, it is emphasized that the criteria affecting the value and the effects of
these criteria on the value can vary according to the nature of the real estate to be valued
and the region where the real estate is located, and accordingly, the factors affecting the
value of land as well as residential and commercial real estate have been examined
separately. It has been emphasized that the determination, based on field study, of
balance of supply and demand in the region where the real estate is located constitutes
the basis of betterment works and it is one of the most important processes in
determining the betterment criteria and determining the weights of betterments.

According to the results of the study, it has been demonstrated that in valuation studies
carried out for more than one real estate in the same project, due to the fact that
betterment criteria and their weights on value vary based on the functions of the relative
real estate and the supply and demand balance in the market where these real estate
units are located, such betterment studies should be prepared using the results of
regional analysis studies and in order to ensure social justice, these transactions must be
carried out by real estate development and management experts. It will be possible to
use it as a guide particularly in mass housing and cooperative construction projects in
order to ensure that the apartments, the ownership of which determined by casting lots,



and the dues paid by the members are equivalent, in determining the sales values of the
independent units in housing projects to be sold by construction companies and
contractors, in the determination of real estate tax, in mortgage applications, in lot and
land arrangements, in expropriation works and in wide area applications such as land
consolidation. In addition, it is recommended to be used in the calculation of value
increase rates and real estate taxes in regions with intensive urban investments.

June 2017, 90 Pages

Keywords: Real estate valuation, the concept of betterment, determination of value
correction factors and betterment application approaches.
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1. GIRIS

1.1 Cahsmanin Onemi ve Amagclari

Tirkiye’de gayrimenkul degerleme, tam anlamiyla bilimsel bir tabana oturtulamamis
olmakla beraber son yillarda ipotekli konut finansmaninin gelismesi ile birlikte
gayrimenkul sektoriinde uzmanlagma ve uluslararasi standartlarda degerleme
yontemlerinin gelistirilmesi konusunda ciddi adimlar atilmistir. Gayrimenkul degerleme
uzmanlarinin ve gayrimenkul degerleme sirketlerinin niteliklerini belirleyerek
gayrimenkul degerlemeyi bir meslek olarak goéren ilk yasal diizenleme, Sermaye
Piyasast Kurulunun 2001 yilindaki Seri: VIII 35 No’lu Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebligi olmustur. Bu diizenleme ile birlikte
gayrimenkul degerlemenin ekonomik anlamda 6nemi giindeme gelmis ve gayrimenkul
degerleme uzmanligi konusunda yapilan sinavlar, sinavlara yonelik egitimlerle sektoriin
kurumsallagsmasi yoniinde 6nemli adimlarin atildig1 bir siirece girilmistir. Bu siirecte
yasal diizenlemeden kaynaklanan gayrimenkul degerleme raporlarina yonelik taleplerin
karsilanmasi i¢in gayrimenkul degerlemesi yapmak {izere lisansli uzmanlarin

yetistirilmesi alaninda 6nemli bir deneyim kazanilmstir.

Bakanlar Kurulu tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Statiisiiniin
30.10.2009 tarihinde yiiriirliige konulmasina karar verilmis ve karar 17.12.2009 tarih
27435 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmustir. Tirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi
sektorde yasanan bazi sorunlarin ¢oziilmesi, standartlarin olusturulabilmesi, sektore
saglikli veri girisinin saglanabilmesi, etik kurallarin olusturulabilmesi ve ol¢iilebilmesi
ve gayrimenkul degerleme sektoriiniin kurumsallagsmasi agisindan 6nemli bir adimdir.
Ayrica son yillarda gayrimenkul degerlemesi konusunda iiniversitelerde gerek lisans
gerekse lisansiistii programlarin agilmasi, konunun bilimsel tabana oturtulabilmesi

acgisindan 6nem tagimaktadir.

Gayrimenkul degerlemesi, bireysel ve ticari krediler kapsaminda ipotek teminatlari,

yurtdist finansman temini, ipoteklerin nakde donistiiriilmesi, varliklarin yeniden
1



degerlendirilmesi, kiralamalarda veya kira sézlesmelerinin yenilenmesi, gayrimenkul
alim-satimi, mirasa konu miilk paylasimlari, gayrimenkul projesi yatirnm kararlari,
sirketlerin varlik hareketleri, malvarlig1 tespiti, sermaye artirimi, sirket birlesmeleri,
ayrilmalar1 veya devralmalari, borglarin yeniden yapilandirilmasi, toplu konut
projelerindeki dairelerin satig listelerinin olusturulmasi, kooperatiflerde serefiye
bedellerinin tespiti, kamulagtirma uygulamalari, emlak vergisi oranlarinin tespiti,
kentsel donlisiim uygulamalari, arsa ve arazi diizenleme c¢alismalarina yonelik

degerleme raporlarinin hazirlanmasinda yogun olarak ihtiya¢ duyuldugu bilinmektedir.

Gayrimenkullerin genel olarak heterojen mallar oldugu ve hatta ayni anataginmazin
bagimsiz boliimlerinin bile birbirinden farkli 6zelliklere sahip oldugu bilinmektedir
(Tanrivermis 2017). Toplu konut alanlarinda, yap1 kooperatiflerinde, konut sitelerinde
ya da benzer gayrimenkullerin yer aldigi bolgelerdeki ¢ok sayida gayrimenkul igin
gerceklestirilen degerleme galismalarinda tek bir birim deger esas alinarak degerleme
calismasinin yapildigr ve degere etki eden serefiyelendirme faktorlerinin gbz ardi
edildigi veya toplu gayrimenkullerde her bir gayrimenkul i¢in deger tespiti yapilmadan
toplam biiyiikliik tizerinden toplam degerin belirlendigi gozlenmektedir. Bu uygulama

s0z konusu gayrimenkullerin degerlerinin tek tek ele alinmasini kisitlamaktadir.

Ayni bolge icinde ayni biiyiikliige sahip arsalarin ya da ayni1 binada veya ayni site i¢inde
yer alan aymi biiylikliikteki dairelerin degerleri c¢ogu zaman birbirinden farkl
olmaktadir. Bu ¢aligmanin amaci s6z konusu gayrimenkullerin degerlerindeki
farkliliklar1 yaratan ve gayrimenkullerin satis kabiliyetlerini ve satis degerlerini
dogrudan etkileyen serefiyelendirme kriterlerinin neler oldugunun ve bu kriterlerin
degeri etkileme oranlarinin, emsal satis degerleri, olusturulan uzman komisyon
tiyelerinin tespitleri ve bolgedeki arz talep dengesinin arastirilmasi dogrultusunda
serefiyelendirilmis degerin hesaplanma yoOnteminin Ornek uygulamayla ortaya
konulmasidir. Buna ilave olarak farkli amaglar i¢in hazirlanacak degerleme raporlarinin
gayrimenkul degerlemesi konusunda uzman kadro tarafindan yapilmasinin 6nemini

ortaya koymasi bakimindan 6nemli gériilmektedir.



1.2 Calismanin Kapsami ve Simirhiliklar:

Calismada ayn1 projede yer alan gayrimenkullerin deger farkliliklarini ortaya koyan
serefiyelendirme Kriterlerinin literatiir arastirmasi1 ve ofis projelerinde bir uygulama
yapilmasi hedeflenmistir. Ozellikle onceki bilimsel arastirma sonuglar1 ile degerleme
raporlarinin analizine dayali olarak serefiyelendirme Slgiitlerinin tespiti yapilmis ve elde
edilen sonuglara gére Cankaya ilgesi Cukurambar bolgesinden secilmis ofis projesinde
yapilan uygulama sonuglarina gore serefiye ve bagimsiz boliim degerlemesi yapilmistir.
Arastirmanin temel sinirliligi tespit edilen 6Slgiitlerin genellestirilme olanagmin olup

olmadiginin test edilmemis olmasi1 oldugu vurgulanmalidir.

Serefiyelendirme oOlgiitlerinin belirlenmesi ve her bir kriterin deger lizerindeki etkisi
sayisal verilerle ortaya konularak Ornek uygulama iizerinden deger tespitinin nasil
yapildig1 olmakla birlikte, serefiyelendirmenin bir degerleme islemi olmasi nedeniyle
calismada gayrimenkul degerleme kavrami i¢inde serefiyelendirme kavraminin daha iyi
anlasilmas1 amaciyla ikinci bdliimde; degerleme ile ilgili temel kavramlardan deger,
degerleme ve  gayrimenkul degerleme kavramlarina, lglincii  boliimde;
serefiyelendirmenin bir degerleme islemi olmasi ve bu islem icin bir degerleme
yonteminin kullanilmasi gerektiginden degerleme yontemlerine, bu ydntemlerin
kullanimlar1  ve degerleme siirecine yer verilmistir. Dordiincii  boliimde;
serefiyelendirme kavrami, serefiyelendirmenin ekonomi, muhasebe, konut yapi
kooperatifciligi ve belediye gelirleri kanunundaki anlamlarina ve serefiyelendirmenin ne
icin yapildigi, gayrimenkullerin degerine etki eden kriterlerin gayrimenkullerin tiiriine
gore farklilik gosterecegi vurgulanarak, degere etki eden kriterler konutlar, arsalar ve

ticari birimler i¢in ayr1 ayr1 incelenmistir.

Besinci boliimde ise farkli nitelikli gayrimenkullerin serefiyelendirme kriterleri farkli
olmakla birlikte (konut, arsa, diikkan gibi), gayrimenkuliin niteligi ne olursa olsun
serefiyelendirmenin temelde benzer sekilde yapilmasi nedeniyle bir adet uygulama
projesi segilerek bu projede yer alan 132 adet ofisin serefiyelendirme kriterlerinin
belirlenip her bir kriterin deger {izerindeki etkisi tespit edilerek, ofislerin piyasa satis

degerlerinin belirlenmesine yer verilmistir.
3
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Sonug¢ ve Onerilerin yer aldigi altinct boliimde ise serefiyelendirmede tasinmazlarin
degerinin saptanabilmesi i¢in giincel, glivenilir ve dogru verilerin kullanilmas1 gerektigi,
Tirkiye’de bu tip verilerin hazir olmamasi nedeniyle, piyasadan elde edilen verilerle
matematiksel modelleme yapilarak objektif degerleme yapilmasinin  miimkiin
olabilecegi anlatilmistir. Ayrica bu boliimde serefiyelendirme c¢alismalarinin adil ve
tarafsiz olarak yapilabilmesi ve deger tespitinde giivenin saglanabilmesi i¢in Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan yayimlanan teblige uygun kriterlere sahip, tiim taraflarca

kabul gorebilecek uzman kisiler tarafindan yiiriitiilmesinin 6nemine deginilmistir.

1.3 Calismada Kullanilan Materyaller ve Yontemler

Arastirmamda kiitiiphane arastirmalarinin yani sira internet ortaminda hazirlanmis
kaynaklarin, kanun, tiizilk ve yonetmelik incelemesini kapsayan literatiir arastirmasi
yapilmistir. Calismanin hazirlanmasinda, Tiirkiye’de heniiz serefiyelendirme konusunda
standartlarin olusturulmamis olmasi ve bu konuda yazili kaynaklarin yetersiz olmasi
nedeniyle agirlikli olarak sektordeki uygulamalar incelenmistir. Gayrimenkul proje
gelistirme calismalar1 ve Ozellikle kooperatifler, toplu yapilar ve ticari gayrimenkul
sektorde serefiyelendirmede kriterlerin belirlenmesi ve belirlenen kriterlerin degerler
tizerindeki etkileme oranlarmin nasil hesaplandigi, sektorde hizmet veren Onemli
firmalarin yetkilileri ile miilakatlar yapilmis ve serefiyelendirme uygulamasi ile ilgili
gorliis alig-verisi yapilarak konunun uluslararasi degerleme standartlarina gore
uygulamasi secilmis proje gercevesinde yapilmis ve uygulama sorunlarmin analizi ile

1yl uygulama yapilmasi i¢in alinmasi gereken 6nlemlerin tespiti yapilmaistir.
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2. GAYRIMENKUL DEGERLEMEDE KAVRAMLAR

2.1 Gayrimenkul Kavram

Gayrimenkul, fiziksel bir varlik olan arazi veya arsa ve bu arsa ilizerine insanlar
tarafindan yapilmis yapilar olarak tanimlanir. Gayrimenkul, yerin iistiinde, lizerinde
veya altindaki tiim ilaveleriyle birlikte, goriilebilen, dokunulabilen maddi bir varliktir

(Anonim 2006a).

Gayrimenkul, bulundugu yerden bagska bir yere gotiiriilmesi miimkiin olmayan, bir arsa
ve lizerindeki arsaya bagli olarak insa edilmis tasinmaz her sey olarak
tanimlanabilmektedir. Bir yatirim araci olarak kabul goren gayrimenkul, gelistirilmis
veya gelistirilmemis olarak iki grupta ele alinabilir. Gelistirilmemis gayrimenkul,
tizerinde herhangi bir bina olmayan yani sadece toprak parcasi yani arazi/arsa olarak
kabul gormektedir. Gelistirilmis gayrimenkul ise, arazi veya arsa tizerinde herhangi bir

yapinin bulunma hali olarak kabul edilebilir (Seckin 1998).

Hukuki agidan gayrimenkul kavraminin tanimi yapilmamis olmakla birlikte Tiirk
Medeni Kanununsa gayrimenkuliin (tasinmazin) kapsami tanimlanmistir. Buna gore
tasinmaz miilkiyetinin konusu; arazi, kat miilkiyet kanununa tabi bagimsiz bolimlerin
herbiri ve tapu kiitiigiinde ayr1 sayfaya kayit edilen sinirli ayni haklar girmektedir. Buna
gore agaglar ve mineraller gibi topragin dogal olarak ayrilmaz pargalar1 ile insanlar
tarafindan araziye baglanmis binalar ve cevre diizenlemeleri gibi ek yapilarin da

gayrimenkuliin tamamlayici olarak kabul edildigi gortilmektedir (Tore 2001).

Gayrimenkul icin yapilmis ¢esitli tanimlara gére; gayrimenkul tagmabilir nitelige sahip
olmayan, ekonomik kiymeti ifade eden ve paraya cevrilmesi ya da parayla ifade
edilmesi miimkiin olan kiymetli mallar1 ifade eder. Bir diger ifade ile gayrimenkul
degerini ve niteligini yitirmeksizin bir yerden baska bir yere gotiiriilemeyen mallara

denir.



Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlar1 Hakkinda Seri: VIII, No: 45
Tebligine gore tanimlanan, degerleme uzmanlar tarafindan degerlendirilen gayrimenkul
varligi; kullanic1 ve gayrimenkul 6zellikleri yonlerinden bes grupta toplanmasi miimkiin

gorilmektedir. Bunlar genellikle asagidaki gibi siralanmaktadir:

- Konut,

- Ticari gayrimenkul,

- Endiistriyel gayrimenkul,
- Tarimsal gayrimenkul,

- Ozel amagcl gayrimenkul.

Konut: Insanlarin iginde yasadiklari ev, apartman gibi yer, mesken ve ikametgah

seklinde tanimlanmaktadir (Anonim 2014a).

Ticari gayrimenkul: Ticari ve endiistriyel gayrimenkul ayrimiin 6ziinde yatan neden
sudur: “Mallar endiistriyel gayrimenkullerde iiretilirler, ticari gayrimenkuller de alinip
satilirlar” (Sahin 2010). Ofis binalar1, aligveris merkezleri, magazalar ve konusu ticaret
olan her tiirlii isletmenin yer aldigi gayrimenkuller bu ticari gayrimenkul olarak

degerlendirilir.

Endiistriyel gayrimenkul: Endiistriyel iiretimin yapildigi gayrimenkulleri kapsar. Gida
dretiminin yapildig1 fabrikalardan, ileri teknoloji iireten fabrikalarin bulundugu
gayrimenkullere kadar oldukca genis ve degerlemesi 6zel uzmanlik isteyen bir

gayrimenkul cesididir (Ureten 2007).

Tarimsal gayrimenkul: Bazi iilkelerde arazi, gelir ve istihdam yaratmasi veya bagka
nedenlerle, en ¢ok tarimsal gayrimenkul kullanilmaktadir. Tarimsal gayrimenkullerin
degerlemesi topragin verimliligi, su haklari, hayvanciliga ve tarima saglanan destekler

vb. 6zel bilgileri de gerektirir.



Bazi bolgelerdeki tarimsal gayrimenkuller: Sehre veya gelisime agik olan yerlerde
olduklart i¢in yakin bir gelecekte konut, ticari, endiistriyel veya oOzel amagh
gayrimenkul olarak kullanilma imkanina sahiptir. Bu nedenle bu tiir gayrimenkulleri
sadece tarimsal acidan degil diger kullanim imkanlar1 acisindan da degerlendirmek

gerekir.

Ozel amagli gayrimenkul: Okullar, golf alanlari, ibadet alanlar1 gibi gayrimenkulleri
kapsamaktadir. Bu tip gayrimenkuller genellikle 6zel bir kullanima tahsis edildikleri ve
bu nedenle piyasada pek alinip satilmadiklari igin karsilastirmali bir analiz yapmak ve

piyasa degerini hesaplamak oldukga giictiir (Ureten 2007).

2.2 Deger Kavrami

Deger, bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan soyut Olcii, bir seyin degdigi karsilik,
kiymet, bir seyin para ile dlgiilebilen karsiligi, paha olarak tanimlanmaktadir (Anonim
2014b). Deger kavrami, ekonomide degisim degerini ifade eder. Bir malin degisim
degeri, ondan bir birim elde etmek i¢in gerekli para veya diger bir mal miktar: ile
Ol¢iilir. Para ile 6l¢iim durumunda s6z konusu olan, malin piyasa fiyatidir. Bu
yontemde deger, malin arzu edilebilirligi ve kitlik derecesi olmak {izere iki faktore
baglidir. Bunlar da iktisadin iki temel kavrami olan arz ve talebi ifade eder. Bu anlam da
Deger Teorisi ile aynidir ve mallar arasinda ya da mallarla para arasinda denge degisim
oranina dayanir. Eger bir mal arzu ediliyorsa onun degeri vardir. Fakat mal bollastikca
arzu edilebilirlik durumu da azalacagindan, deger ayn1 zamanda kitlik derecesine de

baglidir (Seyidoglu 2002).

Deger, insanin 6zelligine, malin bigimine her gereksinimin o andaki istem derecesine ve
konumuna gore Olglittiir ve kisiden kisiye farklilasir. Yani deger, yoresel ozellikler
icerdigi ve herkes i¢in ayni anlami tasimadigindan objektif olarak belirlenemez. Bu
niteliginden dolay1 deger, siirekli siibjektif olmak zorundadir. Ancak herkes i¢in gerekli
anlami olan fiyat deyisi ile oOrtiisecek objektif degisim degerinin ekonomik olarak

bulunmasi da gerekir.



Giinlik kullanimda ise deger sozciigii farkli kavramlarla ifade edilmektedir. Sik

kullanilan baslica deger kavramlari asagidaki gibidir:

- Pazar degeri,

- Tasfiye degeri,

- Ikame deger,

- Kira degeri,

- Sigorta degeri,

- Kullanim degeri,

- Yatirnm degeri,

- Faal isletme degeri,
- Aktif deger,

- Belirlenen deger,

- Vergi matrah degeri,
- Ipotek degeri,

- Maliyet degeridir.

Bunlarin tiimii yatirnmci veya kullanicilara ileride elde edilecek getirilerin simdiki
degerini ifade eder. Bir gayrimenkuliin degerlemesi sirasinda en énemli faktor “pazar

degeri” olarak bilinmektedir (Yalgin 2007).

Deger kavramini, siibjektif deger ve objektif deger olarak iki ana sinifta toplamak
miimkiindiir. Siibjektif deger, esas itibariyle varligin kendisine ait 6zellikleriyle baska
bir deyisle daha ¢ok malin kullanimu ile ilgilidir. “Kullanim degeri veya yarayis degeri
de denir” (Tanrivermis 2017). Miilk agisindan siibjektif degere bakildiginda, kullanicisi
ya da sahibi i¢in miilkiin biinyesindeki 6zelliklerinden kaynaklanan degerdir. Subjektif
deger i¢in kullanim degeri de denir. Objektif deger, varligin disinda bulunan, aslinda
bagkalar1 i¢in varligin degeri nedir gibi etkenleri igerir. “Bir malin diger mallarla
miibadele edilmesinde sahip oldugu degeri ifade etmektedir” (Tanrivermis 2017).
Objektif deger kisiye 0zgli olmayip genel ig¢in gegerli olan karakterde, ekonomik
varliklarin giivenilir bigimde karsilastirilmasina imkan saglayan bir degerdir. Bagka bir

ifadeyle varliklara yiiklenen rayi¢ degerdir. Cogunlugun bir varligin degerine karar



vermesi, ayni pazar kosullarinda benzer varliklar i¢in 6denen para yani alis fiyati ile

belirlenmektedir (Tiirelioglu 2009).

Deger, insanin 6zelligine, malin bi¢imine her gereksinimin o andaki istem derecesine ve
konumuna gore Olglittiir ve kisiden kisiye farklilasir. Yani deger, yoresel ozellikler
icerdigi ve herkes i¢in ayni anlami tagimadigindan objektif olarak belirlenemez. Bu
niteliginden dolay1 deger, siirekli siibjektif olmak zorundadir. Ancak herkes icin gerekli
anlami olan fiyat deyisi ile Ortiisecek objektif degisim degerinin ekonomik olarak

bulunmasi da gerekir.

Uluslararast Degerleme Standartlari (UDES)’nda deger; “satin alinmak i¢in sunulmusg
bir mal veya hizmetin alicilara ve saticilar1 tarafindan mutabik kalinmasi muhtemel
fiyat” olarak tanimlanmistir. “Deger, alicilar ile saticilarin mal veya hizmet igin
tizerinde mutabakata varmalari olas1 kuramsal veya hayali bir fiyat1 belirler. Bu nedenle,
deger esasen belirli bir zaman zarfinda satin alma amaci dogrultusunda bir mal veya
hizmet i¢in 6denmesi muhtemel fiyatin bir tahminidir” ifadesi yer almaktadir (Anonim
2006a). UDES’da fiyat, bir mal veya hizmet i¢in istenen, teklif edilen veya ddenen
bedel olarak tanimlanmistir. Fiyat kavrami, mal veya hizmetin el degistirmesi ile
ilgilidir. Fiyat, ilgili madde icin istenen, teklif edilen veya 6denen bedeldir. El
degistirme gerceklestirildikten sonra fiyat, ister aciklanmis olsun ister olmasin, tarihsel
bir gergek olur. Odenen fiyat ayn1 zamanda arz ve talebin kesisme noktasini temsil eder
(Anonim 2006a).

Fiyat, maliyet ve deger kavramlar1 aslinda birbirine ¢ok yakin kavramlar gibi goriinse
de, degerlemenin temel unsurlarini olusturmaktadir. Fiyat, mal ve hizmetlerin miibadele
degerlerinin para ile olan ifadesi olarak ya da kisaca mallar arasindaki nispetin bir
belirtisi olarak tanimlanir. Fiyatlamanin, belirli bir zamanda mal ve hizmetlerin
piyasadaki degerinin para ile ifade edilmesi nedeniyle tam rekabetci bir piyasada fiyat
ile deger ortlisecektir. Ancak, deger ile fiyatin Ortiismedigi durumlarda da
bulunmaktadir. Fiyatin degerden farkli olmasi, eksik bilgi ve ekonomideki belirsizlik,
alici sayisinin az olmasi, taraflarin mantiki hareket etmemesi, satista pazarligin
olmamasi, sirketin iinii ve biylkligl, cesitli hiikiimet politikalar1 ve sinirlamalari,

alicinin piyasada tekel konumuna gegmek istemesi nedeniyle sirkete degerinden fazla
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bir fiyat bigmesi, ekonomik, siyasi, sosyal ve Kkiiltiirel farkliliklar ve bu faktorlerin

konjonktiirel durumu gibi nedenlere dayanir (Yazict 1997).

Maliyet tretimle ilgili bir kavram olup mal ve hizmeti yaratmak veya iiretmek i¢in
gerekli olan tutar1 ifade etmektedir (Basaran vd. 2011). Sonug¢ olarak fiyat, mal ve
hizmetlerin fiili olarak degis tokusu ile iliskili bir dlgiit iken, maliyet, mal veya hizmetin
tiretim masraflarin1 yansitmakta; deger ise satin alinmak iizere sunulan bir mal veya
hizmetin alicilar1 ve saticilar1 tarafindan anlasabilecekleri olasi1 fiyat anlamina

gelmektedir.

2.3. Degerleme Kavramm

Degerleme, deger bigmek, bir seyin degerini belirtmek, bir seye deger koymaktir.
Degerleme, UDES’da “deger takdirinin son siireci” ifadesiyle tanimlanirken, Tiirkge
sozlikte “Degerlemek isi, deger bigme, bir malin degerini belirleme” olarak
tanimlanmaktadir (Anonim 2014b). Bir varligin degerinin tespit edilmesi ise degerleme

faaliyetlerini olusturur.

Iktisatta degerleme; “Para digindaki iktisadi varliklarmn degerinin para olarak
belirlenmesi, bir isletmenin bina, arsa, makine-teghizat, mal stoku vs. seklindeki toplam
aktiflerinin degerinin takdir ve tahmini” seklinde tanimlanmaktadir (Seyidoglu 2002).
Bagka bir ifade ile degerleme, bir malin, fikrin veya hizmetin kendinden bekleneni
saglama derecesini arastirmak, bir seyin kiymetini belirlemek amaciyla, s6z konusu
nesnenin 6zellikleri hakkinda bir goriis bildirmektir. Bir sey, cazibesi, kalitesi, bigimi,
hacmi, agirlig1 veya rengine gore degerlendirilebilir ve bu deger zaman i¢inde degisen

bir 6zellige sahiptir.

Sermaye piyasast mevzuatinda degerleme, “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin
veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin

bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri” olarak tanimlanmistir (Anonim 2001).

Degerleme terminolojisinde bir degerlemenin islevi ile bu degerlemenin amaci arasinda

bir ayrim vardir. Bir degerlemenin islevi, degerlemenin yapildigi sebeple ilgilidir ve bu
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sebepler cesitlilik gosterebilir. Bir degerleme, bir ipotek borcuna esas teskil etmek,
tasinmazin kamulastirma ile alinmasi halinde adil tazminatin tahmin edilmesi veya
gelecekteki bir alim satim amaglarina yonelik olarak yapilabilir. Bir degerlemenin islevi
ile ilgili olarak yapilan bir beyan, miisterinin tercihine veya uzmanin kararina baglh
olarak, degerleme raporuna dahil edilebilir veya edilmeyebilir. Degerlemenin amaci ise,
ulagilmak istenen degerin tirii ile iliskilidir. Yapilan degerlemelerin biiyiik
cogunlugunun amaci ise, ulasilmak istenen degerin tiirii ile iliskilidir. Yapilan
degerlemelerin biiyilk ¢ogunlugunun amaci piyasa degerini tahmin etmek olup bu
boliim ¢ogunlukla bu tiir degerlemelerin bir incelemesini icerir. Degerlemenin amacinin

her degerleme raporunda beyan edilmesi ve agik¢a tanimlanmasi gerekmektedir.
Degerleme isleminde, asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir:

- Alic1 ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her tiirlii konuda tam bilgi sahibidir ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satis1 i¢in makul bir siire taninmastir.

- Odeme nakit veya nakit benzeri unsurlarla yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin alim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, pazar faiz oranlar

iizerinden gerceklestirilmektedir (Alp ve Yilmaz 2000).

2.4 Gayrimenkul Degerleme

Gayrimenkuliin durumuna uygun yontemlerden birini kullanarak o andaki rayic
bedelinin belirlenmesidir. Bunun i¢in; biitiin temel bilgi ve belgeler elde edilir ve bunlar
dogru yorumlanip degerlendirilerek kavramlarin acik bir tanimi yapilir. Gayrimenkul
degerlemesi kokli bir arastirmaya dayanir (Ertas 1992). Gayrimenkul degerlemenin
yapilabilmesi i¢in gayrimenkuller ile ilgili deger kavramlarinin iyi bilinmesi

gerekmektedir (Aglar ve Cagdas 2002).

Gayrimenkul degerleme objektif ve tarafsiz bir sekilde, bir gayrimenkule iliskin nitelik,
fayda, ¢evre, kullanim kosullar1 gibi faktorlerin degerlendirilmesi suretiyle s6z konusu

gayrimenkuliin degerinin tespit edilmesi islemidir. Bu deger maliyet bedeli olabilecegi
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gibi pazar fiyati, satis fiyatt da olabilmektedir ve cesitli yontemler kullanilarak
bulunmaktadir (Gling6r 1999).

Gayrimenkul degerlemesini tasinmaz bir malin belli bir tarihteki imar durumu, konumu,
zemin ve insaat yapisi, elde edilen gelir, ulasim imkani, alt yap1 durumu, parselin sekli,
boyutu, genisligi gibi degerini etkileyen biitiin unsurlarinin dikkate alinarak kiymetinin

para cinsinden ifade edilmesi seklinde tanimlanabilir (T6re 2001).

Bu deger maliyet degeri olabilecegi gibi piyasa degeri, kullanim degeri ya da yatirim
degeri olabilmektedir. Genel olarak asagidaki konularda gayrimenkul degerleme

raporlarina ihtiya¢ duymaktadir:

- Tlerde olmas1 muhtemel bir satin alma, satis veya Kiraya verme,

- Gayrimenkul karsilig1 teminat altina alinan uzun vadeli bir kredi,

- Acik artirma, tasfiye satiglari, hurda deger tespiti,

- Sigorta, vergi ve kamu yarar1 i¢in bir devlet kurulusu tarafindan yapilan istimlak,

- Sirket birlesme, devir ve ele gecirmelerde sirket aktifinde bulunan gayrimenkullerin,
Gayrimenkule dayalt menkul kiymet ihraglarinda ve gayrimenkul portféyii yoneten
kolektif yatirnm kuruluslarinda portfoyde bulunan gayrimenkullerin degerinin
belirlenmesi,

- Gayrimenkullere iliskin vergi matrahlarinin tespiti,

- Bayilik islemleri kapsaminda,

- Yurtdis1 finansman temininde,

- Ipoteklerin nakde déniistiiriilmesinde,

- Varliklarin yeniden degerlendirilmesinde,

- Miilk paylasimlarinda,

- Gayrimenkul projesi yatirim kararlarinda,

- Sirketlerin varlik hareketlerinde, malvarlig1 tespitinde, sermaye artiriminda,

- Kiralama 6ncesi fiziksel durum tespit raporlarinda,

- Konut projelerindeki dairelerin satig listelerinin olusturulmasinda,

- Kooperatiflerde serefiye bedellerinin tespitinde,

- Kamulastirma uygulamalarinda, kentsel doniisiim uygulamalarinda,

- Arsa ve arazi diizenleme c¢aligmalarinda.
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3. GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DEGERLEME SURECI

Gayrimenkul degerleme gayrimenkuliin degeri hakkinda bir fikir vermenin yani sira
elde edilen degeri destekleyen diisiince ve oOgeleri de igermektedir. Degerleme
caligmalarinda gayrimenkuliin i¢inde bulundugu bdlgenin ve gayrimenkuliin yakin
cevresinin kapsamli analizi, en az gayrimenkuliin kendine has o6zelliklerinin analizi
kadar onemlidir (Giingér 1999). Calismanin bu bdliimiinde, gayrimenkul degerleme
unsurlari, gayrimenkul degerleme ilkeleri, gayrimenkul degerleme siireci ve

gayrimenkul degerleme yontemlerine deginilmistir.

Bir degerleme uzmanimmin makul ve dogru bir degerleme yapabilmesi igin
gayrimenkuliin konumuna ve kendine ait tiim bilgileri toplayip derlemesi, bunlari
diizenli bir sekilde bir araya getirmesi ve degerleme meslegine 6zgili tecriibelerle
birlestirmek suretiyle, gelistirilen standart usul ve teknikleri uygulamasi sarttir. Yapilan
bir degerleme gercekleri bulmanin, saglikli karar vermenin ve ge¢mis tecriibelerin bir

kombinasyonudur (Giingor 1999).

3.1 Gayrimenkul Degerleme Unsurlar:

Bir gayrimenkuliin degerini meydana getiren, temelde insanlarin duygu ve diigiinceleri
olmakla birlikte insanlarin istek ve ihtiyaglar1 da 6nemli unsurlardandir. Degerleme
sagduyulu bir karar vermeye dayanmakla beraber bu kararin oncesinde destekleyici
verilere de ihtiyag duyulmaktadir. Karar vermeye yardimci olabilecek veri ve

unsurlarigsel unsurlar ve digsal unsurlar olarak iki alt baslik altinda ele alinabilir (Alp
2000).

3.1.1 i¢sel unsurlar

I¢sel unsurlar, dogrudan gayrimenkule ait olan 6zellikler olup, bunla fiziki kosullar,

fayda, kitlik ve devredilebilirlik seklinde 6zetlenebilir (Tanrivermis 2017):
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Fiziki kosullar: Fiziki kosullar, bir deger yaratabilecegi gibi degeri yok edebilecek
unsurlardan olusur. Ornegin degerleme esnasinda konum, sekil, cephe, altyapi, ulasim
Ozellikleri, manzara, malzeme, iscilik, yipranma gibi fiziki deger arttiran ve/veya

azaltan unsurlar g6z 6niinde bulundurulmalidir.

Fayda: Bir malin bir istegi yerine getirmesi veya bir ihtiyaci tatmin etmesidir.

Kitlik: Arz ve talebe gore olusur. Eger bir iiriin faydali ve ayn1 zamanda kitsa piyasa

degerinin yiiksek olmasi beklenir.

Devredilebilirlik: Bir iirlin tiim diger faktorlere sahip olsa bile, eger kimseye

devredilemiyorsa, piyasa degeri de s6z konusu degildir (Tanrivermis 2017).

3.1.2 Dissal unsurlar

Dissal unsurlar dogrudan gayrimenkule ait olmayip, gayrimenkul haricinde ¢ok farkl
sebepler ile etkili olabilecek 6zelliklerdir. Bunlar1 ekonomik unsurlar, sosyo-kiiltiirel

unsurlar ve yasal mevzuat basliklar1 altinda incelenebilir (Tanrivermis 2017):

Ekonomik unsurlar: Gayrimenkuliin getirisi, piyasadaki cari faiz oranlari, ipotek kredisi
piyasalar1 ve bu piyasalara yapilan devlet miidahaleleri ve iilke ekonomisinin genel

durumu g6z 6niine alinmalidir.

Sosyo-kiiltiirel unsurlar: Bu noktada c¢evre, demografi, trafik sorunlari, giriilti,

kentlesme modeli ve mimari diizenlemeler gibi hususlar 6ne ¢ikmaktadir.

Yasal diizenlemeler: Mevzuat tasinmaz degerinin olusmasina neden olabilir, degeri
etkileyebilir veya degerin bilyiik 6l¢iide azalmasina neden olabilir. Burada degerleme
uzmaninin ilgisi tapu ve kadastro hukuku, sehir plani, gayrimenkule bagli haklar ve
arsanin Ozelliklerini degistirebilecek veya kisitlayabilecek yasal diizenlemeler {izerine

odaklanmalidir.
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3.2 Gayrimenkul Degerleme Tlkeleri

Gayrimenkul degerleme siireci i¢inde amag bir deger kavramina ulasmaktir. Bu nedenle
degerin olusmasinda 6nemli olan ilkeler 6nem tagimaktadir. Pazar kosullari ile etkilesim
halinde olan ve gayrimenkuliin degerinin olusmasinda O6nemli olan birgok ilke
bulunmaktadir. Bunlardan en dnemli goriilenleri, ikame, uygunluk, beklenti, degisim,

arz ve talep, katki ve digsallik ilkeleridir (Tanrivermis 2017):

Ikame ilkesi: Bir¢ok benzer ya da uygun mallar, {iriinler ve hizmetler var ise, bunlar
arasinda en diisiik fiyath olanin en fazla talebi ¢ekecegini ve en genis sekilde dagilimin
gerceklestirecegini savunmaktadir. Tkame ilkesinde, gayrimenkul sektdriindeki alic ve
saticilarin bagka segenekleri oldugu, yani benzer kullanimlar i¢in baska miilklerin
bulundugu varsayilmaktadir. Ikame ilkesine goére diisiiniildiigiinde, bir alicinin esit
derecede arzu edilen iki miilkten birine daha fazla para 6demeyi tercih etmeyecegi

sonucu ortaya ¢cikmaktadir.

Uygunluk ilkesi: Gayrimenkuliin bulundugu c¢evrenin Ozellikleri ile uyumunun
gozetilmesi gerektigini savunulmaktadir. Bu ilkede, gayrimenkuliin 6zelikleri piyasanin
talepleri ile uyustugunda gayrimenkuliin degerinin yaratildigi ve siirdiirildiigi
diistiniilmektedir. Uygunluk ilkesine gore diisiintildiiglinde, 6rnegin diisiik fiyath bir
miilk yiiksek kaliteli bir ¢cevrede yer aliyorsa, kendisine esit bir ¢evrenin getirecegi
degerden daha fazla bir degere sahip olacaktir. Yine aym sekilde, kaliteli bir miilk, ayni
tip ama digiik kaliteli miilklerin yaninda yer aliyorsa, olmasi gerekenden daha az bir

degere sahip olacaktir.

Beklenti ilkesi: Bir gayrimenkuliin bugiinkii degerinin, gayrimenkuliin gelecekte
beklenen getirilerinin bir fonksiyonu oldugunu savunmaktadir. Bu ilkeye gore, deger
gelecekte olusacak faydalarin beklentisi ile yaratilmaktadir. Ornegin, iginde sahibinin
oturdugu bir konutun degeri, o konutun gelecekteki avantajlari, konforu ile dlciilebilir.
Yine benzer sekilde, gelir getiren bir miilkte ise, o miilkiin gelecekte getirecegi gelirlerle

degeri Olctilebilir.
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Degisim ilkesi: Gayrimenkuliin degerini etkileyen giligler arasinda neden ve etki
baglantisinin sonuglarina deginilmektedir. Sosyal, ekonomik, devletle ilgili ve ¢evresel
giiclerdeki degisimin gayrimenkul sektoriiniin de yaygin olarak hissedilecegi savunulur.
Giiclerdeki degisimin gayrimenkul arzi ve talebini etkileyecegini ve buna bagli olarak

miilk degerlerinde degisime sebep olacagi diigiiniiliir (Y1lmaz 2006).

Arz ve talep ilkesi: Bir malin fiyati arz ve talebe gore degisiklik gosterir. Degerin
olusabilmesi i¢in arzin olmasi yeterli degildir. Ayni zamanda o mala kars1 talebinde
olmasi gerekmektedir. Tasinmaz varliginin fazla ve talebin diisilk olmasi durumunda,
gayrimenkul degerlerinde diisme gbzlenmekte, tersine stokun az olmasi durumunda ise,

taginmazlarin degerlerinde artis olugsmaktadir.

Denge ilkesi: Taginmazlar liretim faktorleri olan arazi, isgiicii, sermaye ve girisimei gibi
faktorlerden etkilenmektedir. Bu faktorler denge halinde olduklarinda taginmazin degeri

maksimum diizeye ulasir.

Katki ilkesi: Bir taginmazin lizerinde yapilmis olan herhangi bir tadilat tasinmazin
degerinde yukartya dogru artirir. Bir tadilatin taginmaza katkisi tasinmazin degerinde

oOlusturdugu katkidir.

Dagsallik ilkesi: Tasinmazin kendi disindaki etkenlerin, tasinmazin degeri iizerinde
olumlu veya olumsuz etkisi olabilecegini ifade eder. Ornegin, faiz orani, ipotek fonu,
gecekondu bolgeleri 6nleme ve rehabilitasyon projeleri ve benzeri konularda devletin
dogrudan miidahalesinin, konut arzin1 uyarmak ya da geriletmek ve konut sahipligini

yiikseltmek veya diisiirmek yoniinde gii¢lii bir etkisi olmaktadir.

Gayrimenkul degerine esas teskil eden bu ilkeler her tiirlii gayrimenkul degerleme
caligmasinda esas alinmaktadir. Degerleme siireci igerisinde degere ulasmak ig¢in
uygulanan yontemler degisiklik gosterebilir. Ancak genel olarak bu ilkeler degere esas

olusturmakta ve bu kabuller dogrultusunda deger fikri olugsmaktadir.
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3.3 Gayrimenkul Degerleme Yontemleri

Calismanin konusunu olusturan serefiyelendirmenin de bir tiir degerleme ydntemi
olmast ve g¢alismanin uygulamalar boliimiinde s6z konusu yontemlerin kullanilacak
olmasi nedeniyle degerleme yontemlerine bu calisma kapsaminda yer verilmistir.
Tasinmaz degerlemesinde pek ¢ok yontem kullanilsa da, Tiirkiye uygulamalarinda

yaygin olarak ii¢ temel degerleme yontemi kullanilmaktadir. Bunlar sdyle siralanabilir:

- Piyasa Degeri (Karsilastirmali Satis) Analizi Y6ntemi
- Gelir Kapitalizasyonu Y 6ntemi

- Maliyet Yaklagimi Yontemi

Tasinmazin konumuna, niteligine ve elindeki tasinmaza dair verilere gore degerleme
uzmani bu yontemlerden birini segebilmekte veya her iigiinii de kullanabilmektedir.
Teorik olarak bu yaklagimlarin her biri pazardan ¢ikarilan gercek bilgilere dayanan bir
metot veya teknik olup, bu yontemlerin kullanilmasiyla bir degerleme uzman “degerin”
son tahminine ulasmak maksadiyla, pazar degerinin ayr1 gostergelerini ortaya
cikartmaktadir (Yalgin 2006). Profesyonel degerleme, gerekli verilerin toplanmasi,
uygun analitik tekniklerin kullanilmasi, bilgi ve tecriibe yaninda profesyonel hiikiim
vermeyi de gerektirir (Oztiirk 1985). Ideal olani veriler uygun oldugu siirece biitiin
yaklagimlarin uygulanmasidir. Ancak bazi durumlarda tek tek veya ikisi bir arada da
kullamilabilir. Ug ydntem ile ulasmis oldugu deger tahminlerini birbiri ile uyumlu hale

getirebilmektedir.

3.3.1 Karsilastirmah satis analizi yontemi

Karsilagtirmali yaklasim; benzer veya ikame miilklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini
dikkate almakta ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapilmasim
saglamaktadir. Kargilagtirmali satis analizi yonteminde, degerleme uzmani miilkiin
icinde yer aldig1 piyasada yakin tarihlerde satilmis olan benzer miilkleri inceleyerek ve

bu miilkleri degerleme konusu miilkle karsilastirarak bir deger takdiri gelistirmektedir.
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Bu yaklagim yakin zamanda gergeklesmis satis islemlerine iligkin yeterli verinin olmasi
durumunda genel olarak yapilandirilmig miilklerin, bos arazilerin ve arsalarin
degerlendirilmesinde kullanilmaktadir. Piyasanin zayif olmasi veya ¢ok az sayida satis
isleminin olmasi bu yaklagimin kullanimii kisitlamaktadir. Pazardaki talep edilen
fiyatlar ve verilen teklifler de bu yaklasimda dikkate alinabilmektedir (Anonim 2006).
Karsilagtirmali satig analizi yonteminde en 6nemli problem degeri etkileyebilecek ¢esitli
kriterlerin degere etkilerini tartan bir karsilastirma saglayabilmektir (T6re 2004). Bu
yaklagimda degeri etkileyebilecek tiim ozellikler arasindaki iliski ve bunlarin deger
tizerindeki etkilerinin agirliklar1 gayrimenkullerin i¢inde yer aldigi piyasadaki arz ve

talep dengesi esas alinarak titiz bir bicimde aragtirilmalidir.

Karsilastirmali satis analizi yaklasimi, konu gayrimenkule benzer gayrimenkullerin
yakin zamanda satildigi ya da satisa sunuldugu pazarlarda en yararli yontemdir.
Degerleme uzmani, bu yaklagimi kullanarak konu gayrimenkul ile benzer
gayrimenkulleri karsilastirarak bir deger gostergesi yaratir. Karsilastirabilir olduguna
hiikmedilen gayrimenkullerin satis fiyatlarmin araligi, konu gayrimenkuliin satis fiyati

gostergesi hakkinda bir fikir olusturur.

Karsilagtirmali satis analizi yaklasiminda bir pazar deger takdiri, konu gayrimenkule
benzeyip, yakin zamanda satilan, satilik olarak pazara giren emsal gayrimenkuller veya
sozlesmeye baglanan (teklifler verilip, yakin zamanda bir depozito 6denen) emsal
gayrimenkulleri kargilagtirmak suretiyle gelistirilir. Emsal satiglarin karsilastirilmasinda,
yaklasimin ana dayanak noktasi, bir gayrimenkuliin Pazar degerinin; karsilastirilabilir,
rakip gayrimenkullerin fiyatlarina bagl olmasidir (Alp 2000). Bu yontem en yaygin
olarak kullanilan yontem olmakla birlikte, O6zellikle arsa ve konut degerleme

calismalarinda, Karsilagtirmali satis analizi yontemi en 6nemli deger tespit yontemidir.

3.3.2 Gelir kapitalizasyonu yontemi

Gelir yaklagimi, bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik oémrii i¢inde bir yatirimer veya
bir kullanict i¢in muhtemel net gelir akisini ele almaktadir. Cogunlukla gelir getiren

miilkler i¢in kullanilan gelir ydntemi ¢ercevesinde degerlemeye konu olan
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gayrimenkullerin gelir getirme potansiyeli belirlenmektedir. Gelecekteki yillar igin gelir
tahmin edilerek, operasyonel maliyetler, genel giderler, vergiler, isletme giderleri ve
yatirim harcamalar diisiildiikten sonra her yil i¢in net isletme geliri hesaplanmaktadir.
Net isletme gelirinden degerlemeye konu gayrimenkuliin kapitalize edilmis degeri
saptanmaktadir (Tore 2004). Gelir getirmeyen miilklerde, uygun ve saglikli dl¢tilebilir
degerin alinabilecegi verilerin olmadig1 durumlarda, gelir yaklasimlarinin uygulanmasi

mumkun olamamaktadir.

3.3.3 Maliyet yaklasimi yontemi

Maliyet yaklagiminda bir gayrimenkuliin degeri, tahmini arazi bedeline, var olan
binalarin aynisin1 (ya da benzerini) yapmanin masrafi eklenip bundan amortisman
(yipranma, eskime) cikartilarak bulunur. Girisimei kar1 ve/veya inisiyatifi deger
gostergesine eklenebilir. Bu yaklasim yeni ya da yeniye yakin yapilandirmalar igeren
gayrimenkuller ya da pazarda sik el degistirmeyen gayrimenkul tipleri i¢in uygundur.
Maliyet yaklasimi teknigi ayn1 zamanda binalar1 tamir etme maliyeti verileri toplama
gibi karsilagtirmali satig analizi ve gelir kapitalizasyonu yaklagimi gibi yontemlerde

gerekli olan bilgileri toplamak igin de kullanilir (Alp 2000).

Aglar ve Cagdas’a (2002) gore maliyet degeri, yap1 degeri, alt yap1 degeri, 6zel isletme
donatilari, yatirimcr kar1 ve arsa degerinden olugmaktadir. Yap1 degeri yeni maliyet
degerinden fiziksel, fonksiyonel ve c¢evresel etmenlerin de8er azaltici etkileri
cikartilarak bulunmaktadir. Yap1 degerlerinin belirlenmesinde yap1 yast ve onarim
gereksinimi g6z Oniinde bulundurulmahdir. Sanayi tesisleri, ciftlikler gibi o6zellikli
yapilarda, cevresinde emsal bulunamayan gayrimenkullerin degerlemelerinde genel
olarak ikame maliyet yontemi kullanilmaktadir. Ikame maliyet yaklasiminda arsa ve
yapilandirmalarin degeri ayr1 ayr1 tahmin edildiginden miilkiin sigortaya esas degerinin
tespitinde de kullanilmaktadir. Ikame maliyet yonteminde miilkiin en iyi kullanimi da
gozden kagirilmamasi gereken dnemli bir husustur. Imar planinda miilkiin arsasinin
emsalinin yiikseltilmesi veya diisiliriilmesi veya fonksiyonunun degistirilmesi
durumunda mevcut yap1 yikildiginda yerine yapilacak yapinin degeri, mevcut yapinin

yasina da bagli olarak mutlaka degerlemede goz oniinde bulundurulmalidir. Arsasinin
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degerinin imar haklarina bagli olarak mevcut yapinin degerinden ¢ok yiiksek oldugu
durumlarda ikame maliyet yontemini kullanmak gercekei bir yaklagim olmayacaktir

(Tore 2004).

Ozellikle endiistriyel yapilarin degerlenmesinde maliyet ydntemi kullanilmaktadir.
Bunun yaninda resmi yapilarin degerlemesinde de siklikla kullanilan bu yontem emsal
karsilastirma yonteminden sonra en yaygin kullanilan yontemdir. Tirkiye’de bina
maliyetlerinin tespiti icin baslica kaynak, Baymdirlik ve IskAn Bakanlig1 tarafindan her

yil yayinlanan bina insaat maliyet bedelleri cetvelidir.

3.4 Gayrimenkul Degerleme Siireci

Gayrimenkul degerleme siireci, gayrimenkuliin ger¢ek degerini saptamak igin
degerleme uzmaninin takip ettigi sistematik bir siireci ifade etmektedir. Gayrimenkul
degerleme siirecinin sonucunda ulagilmaya calisilan, degerlendirilen gayrimenkuliin
piyasa degerini etkileyen faktorlerin tiimiinii g6z 6niine alan ve her yoniiyle desteklenen
bir degere ulagsmaktir (Bakir 2009). Degerleme siireci degerleme uzmaninin bir gérevi
kabul etmesi ile basglar ve degerlemenin sonuglarinin miisteriye bildirilmesi ile sona

erer.

Degerleme siireci kendine 6zgii asamalarla tamamlanir. Izlenen adimlar degerleme
gorevi ve erigilebilen verilere baglidir. Model, pazar arastirmasi ve pazar analizi,
degerleme tekniklerinin uygulamasi ve bu faaliyetlerin sonug¢larin1 tanimlanan degere
ulastirmak i¢in bir diizen saglamaktadir. Degerleme siirecini uygulayan modeller
degerleme uzmanlarina islerini yapmakta yardimci oldugu gibi degerleme kullanicilart
tarafindan ~ pazarmm  tanmmmasmi  ve  degerleme  sonuglarin1  anlamalarini

kolaylastirmaktadir.

Arastirma, degerleme gorevi tanimlandiktan ve sorunu ¢ézmek i¢in gerekli ¢alismanin
kapsami saptandiktan sonra baglar. Pazar arastirmasi, s6z konusu Pazar seviyesindeki

uluslararasi, ulusal, bolgesel, ya da komsuluk ¢evresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu
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aragtirma degerleme uzmaninin 6zgiin pazar alaninda gayrimenkul degerlerini etkileyen
ilkelerin, giiclerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina yardimci olur. Arastirma, ayni
zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgiler ve pazar egilimlerini ¢ikarsayacagi ham
verileri ve diger ipuclarimi saglar. Bu egilimler; birka¢ yil siiresince gayrimenkul
degerlerindeki olumlu ya da olumsuz degisiklikler, bolgedeki niifus hareketleri, bolgede
bulunan istihdam olanaklar1 ve bunun olasi alicilarin satin alma giicii iizerindeki etkileri

gibi konular olabilir.

Pazar degeri gelistirmek i¢in yapilan gorevlerde degerleme siirecinin son amaci,
degerlemesi yapilan gayrimenkulii etkileyen biitiin ilgili etmenleri yansitan ve iyi
desteklenmis bir deger sonucuna varmaktir. Bu amaca ulagmak i¢in degerleme uzmani
bir gayrimenkulii ii¢ bakis acisindan inceler. Bu bakis acilarina degere yaklasim denir.
Bu ¢ yaklasim; maliyet, satiglarin Kkarsilastirmasi ve gelir kapitalizasyonu
yaklasimlaridir. Bu ii¢ yaklasim birbiriyle baglantilidir. Gayrimenkuliin 6zelligine,
miisteri ihtiyaclarina, yontemin uygulanabilirligine veya mevcut veriler gore yapilacak

degerlemede bir ya da birden fazla yontem kullanilabilir.

Her biri degerlemesi yapilan gayrimenkul hakkinda verilerin toplanmasini ve analiz
edilmesini gerektirir. Uygulanan yaklasima gore degerleme uzmani, degerlemesi
yapilan gayrimenkul hakkinda farkli deger gostergeleri elde eder. Degerleme siirecini
bitirmek i¢in degerleme uzmani pazar arastirmasindan, pazar analizinden ve yaklasim

uygulamalarindan ¢ikan sonuglari bir degerleme sonucuna varmak i¢in birlestirir.

Gayrimenkul degerleme siirecinin sonunda ulasilmaya c¢alisilan, degerlendirilen
gayrimenkuliin piyasa degerini etkileyen faktorlerin tiimiinii g6z Oniine alan ve her

yoniiyle desteklenen bir degere ulagmaktir.

Bu sonug tek bir deger tahmini olabilir, ya da eger uygunsa, bir deger aralig1 olabilir.
Siirecteki biitiin unsurlarin etkin bir bicimde birlestirilmesi degerleme uzmaninin

yetenegine, deneyimine ve yargilamasina baglidir (T6re 2004).
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Gayrimenkul degerleme siireci agsamalar1 su sekildedir:

1- Degerleme Isinin Tanimi1 ve Kapsami,

2- On Inceleme Veri Toplama ve Veri Analizi,

- Piyasa analizi

- Enetkin ve en verimli kullanim analizi

3- Degerleme YoOnteminin Se¢imi ve Deger Tespiti,
4- Bulunan Degerlerin Karsilastirilmast,

5- Bulunan Degerin Raporlanmasi.

3.4.1 Degerleme isinin tamimi ve kapsami

Gayrimenkul degerlemede yapilacak igin tanimi degerleme isinin ilk adimidir. Bu
asamada muhtemel kullanic1 ve miisteriler belirlenmeye calisilir. Degerlemenin amaci
ve tarihi otaya konur. Gayrimenkule iligkin 6zellikler saptanir. Olagan dis1 bir durumun
olusup olugsmayacagi tespit edilmeye ¢alisilir. Kisaca bu asama degerlemeye konu olan
gayrimenkuliin kullanim, alici, satici, ¢evre kosullari, degerlemenin amaci gibi
degerlemede rol oynayacak faktdrlerin incelenmesi ve degerlemenin cercevesinin
cizilmesi asamasidir. Degerleme probleminin uygun bir sekilde tanimlanabilmesi i¢in
gayrimenkuliin sahip oldugu temel bilgilerin bilinmesi gerekir. Bu bilgileri, yer,
fiziksel, yasal, ekonomik oOzellikler, gayrimenkule ait haklar, gayrimenkul disinda
degerlendirilmesi gereken varliklar, gayrimenkuliin iizerindeki kisitlamalar seklinde

siralanabilir.

Degerleme uzmant bir isin alinip alinmayacagina karar vermeden 6nce miisteriyi ve igin
getirecegi her tiirli profesyonel yiikiimliiliikkleri géz oniinde tutmalidir. Miisteri gizli
kalmay1 talep etse dahi, degerleme uzmani etik kurallar geregi miisteriyi caligma

dosyasinda belirtmelidir.

Degerlemede miisterinin degerleme raporunda yer alan bilgileri ne amagla kullanacagini

belirtmesi s6z gerekir. Ayrica degerlemede tespit edilen deger tipinin degerleme
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raporunda yazili olarak ifade edilmesi gerekmektedir. Bulunacak deger piyasa degeri,
kullanim degeri, yatirim degeri olabilir. Degerleme uzmani miisteri tarafindan hangi

degerin talep edildigini acik¢a sormali ve raporda buldugu degerin tipini belirtmelidir.

Gayrimenkul degerini etkileyen faktorlerin siirekli degismesi s6z konusu oldugu igin
degerlemenin tarihi 6nemli bir unsuru olusturur. Gayrimenkul degerlemesinde bazen
gecmise ait degerler de talep edilebilir. Ornegin, kaza halinde sigorta tutari
hesaplamalarinda, mahkemelerde ge¢mise ait degerin onemli oldugu davalarda vb.
Bazen de gelecekteki gayrimenkul degeri énemlidir. Ozellikle yeni yapilacak veya
insaat agamasinda olan projelerde gelecekteki muhtemel gayrimenkul degerinin tahmin

edilmesi gerekir.

3.4.2 On inceleme, veri toplama ve veri analizi

Bu asamada piyasa da mevcut genel veriler, degerlendirilecek gayrimenkule ait veriler
ve degerlendirilecek gayrimenkul ile karsilastirilabilir benzer gayrimenkullere ait veriler
toplanir. Bu asama genel, 6zel ve rekabete yonelik arz ve talep verilerinin elde
edilmesini ifade eder. Once belediye ve tapuda detayll bir tetkik yapildiktan sonra

gayrimenkuliin fiziksel ¢evresinde muhtemelde olusabilecek degisiklikler tespit edilir.

Genel veriler: Sosyal, ekonomik, ¢evresel ve devlet politikalarina yonelik verilerdir.

Degerleme uzmani ilk asamada bu dort baslik altindaki verileri toplamaya baslar.

Ozel veriler: Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin niteligi, kalitesi, yerel pazar
nitelikleri, insaat malzeme kalitesi, topragin cinsi gibi gayrimenkuliin kendisinden

kaynaklanan hususlardir.

Rekabete yonelik arz ve talep bilgileri ise gayrimenkuliin gelecekte yaratacagi ve iginde
bulunacagi rekabet kosullarin1 belirleyebilmek amaciyla toplanir. Bu tiir veriler niifus,
gelir dagilimi, igsizlik orani1 gibi hususlardir. Veri toplama ve gayrimenkuliin tanimi

asamasinda, degerleme uzmani, bina ve arazi ile ilgili her tiirlii proje, fotograf, harita
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gibi biitiin dokiimanlar1 inceler ve deger lizerinde etkili olabilecek tiim verileri (ipotek,
yikim karari, kamulastirma, siiregelen davalar, miilkiyet durumu, eger gayrimenkul

devralinacaksa bor¢ durumu gibi) dikkate alir.

Piyasa verileri ve s6z konusu gayrimenkul ile karsilastirilabilir gayrimenkule ait veriler
toplandiktan, dogruluklar1 kontrol edildikten sonra toplanan veriler analize tabi tutulur.

Veri analizinde baslica yapilan is piyasa analizi ve en verimli kullanim analizidir.

3.4.2.1 Piyasa analizi

Bu asama belirli bir gayrimenkuliin piyasa degerinin belirlenmesi i¢in arastirma
yapmayi ifade eder. Piyasa analizi degerleme raporunu okuyanin s6z konusu miilk i¢in,
piyasa katilimcilarinin  durumlarint  anlamalarina yardimci olur. Genel olarak,
gayrimenkul piyasa analizlerinde agik bir sekilde ortaya konan durum, degerlemeye
konu gayrimenkuliin piyasadaki arz-talep iliskisidir. Piyasa analizi gayrimenkul

degerleme sektorii igin veri saglar. iki temel fonksiyona hizmet eder:

1- Yerel gelisimlerin goz oniine alindig1 bir perspektif olusturur. Dolayisiyla pazarlana
bilirlik konusunda bize bilgi verir.
2- Arz-talep degisiklikleri degerleme uzmanina degerlerin zaman ig¢inde nasil degistigi

konusunda bir gosterge verir.

3.4.2.2 En etkin ve en verimli kullanim analizi

Bir degerleme uzmaninin gayrimenkuliin fiziksel Ozelliklerini, kullamighligini ve
gayrimenkuliin  kullaniminin  ¢evre ile uyumlu olup olmadigmi incelemesi
gerekmektedir. Bir degerleme uzmaninin piyasa ve ekonomik trendleri arastirmasi
dogrudan o miilkiin en etkin ve en verimli kullanim alanina girmektedir. Her bir
degerleme en etkin ve en iyi kullanimi ortaya koymak adina uzman bir ¢calismay1 ortaya
koymay1 gerektirmektedir. Buna gore en etkin ve en verimli kullanimi su sekilde

tanimlanabilir:
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“Bir miilkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak
gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan miilkiin en yiliksek degeri getirecek en olasi

kullanimidir” (Giingor 1999).

En etkin ve en verimli kullanim analizi, her ne kadar iki ya da daha fazla sayida
tasinmaz miilk parseli fiziksel benzerliklere sahip olsalar bile kullanim sekilleri

acisindan onemli farkliliklarin olabilecegi goriigiine dayanmaktadir.

En etkin ve en verimli kullanimi belirleyen temek unsurlar asagidaki sorularin

cevaplarini igermektedir:

- Kullanim makul ve olas1 bir kullanim midir?

- Kullanim yasal m1 veya kullanim i¢in bir yasal hak alabilme olasilig1 var mi1?

- Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirilebilir mi?

- Onerilen kullanim finansal yénden gergeklestirilebilir mi?

- Tlk dért test sorusunu gegen kullanim sekilleri arasinda secilen en etkin ve en verimli

kullanim arazinin ger¢ekten en verimli kullanimi midir?

En basit degerleme gorevleri bile etkin ve en verimli kullanim anlayisina dayanmalidir.
Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek
verimlilige sahip olsa bile en etkin kullanim kabul edilemez. Hem yasal olarak izin
verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim o kullanimin mantiki olarak

nicin miimkiin oldugu degerleme uzmani tarafindan agiklanmalidir.

En etkin ve en verimli kullanim analizi, iki sekilde ele alinabilir:

- Arsa bosmus gibi en etkin ve verimli kullanim analizi: Biitiin makul alternatifler
arasindan isgiicli, sermaye, gelistirme Odemeleri yapildiktan sonra en yliksek arazi
getirisini saglayacak kullanimi ifade etmektedir. Bu ¢alismada miilkiin kullanimi onun

bos oldugu veya iizerinde yap1 varsa onun yikilabilecegi varsayimi ile yapilmaktadir.
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- Gelistirilmis olarak miilkiin en etkin ve verimli kullanim analizi: Var olan bir yap1
miilkiin toplam piyasa degerine katkida bulundugu siirece ya oldugu gibi ya da restore
edilerek kullanilmasi esasina dayanmaktadir. Ancak binay1 yikip yenisini yapmaktan

elde edilecek getiri daha fazla ise bu yol segilmektedir (Tanrivermis 2017).

En etkin ve en verimli kullanim analizinde degerleme uzmani talebin biitiin 6nemli
faktorlerini gbz oniinde bulundurmak durumundadir. Muhtemel bir talep bir yerin gozle
goriilebilir avantajlarinin dikkate alinmas1 kadar 6nem teskil etmekte olup bir aligveris
merkezi i¢in miikemmel bir yer olarak goriilen alan, bu alanda gelecekte yapilmasi
planlanan ek bir perakende satig tesisine veya potansiyel bir yerlesim alani ihtiyacina
cevap vermekten yoksun olabilmektedir. Kisaca en etkin ve en verimli analizin, mevcut
piyasa kosullarinda miimkiin olan en yliksek fayday: ortaya koyacak sekil de tamamen

gercekei olarak yapilmast durumundadir.

3.4.3 Degerleme yonteminin secimi ve deger tespiti

Piyasa degeri tahmininde sadece bir tek gecerli yaklasimin piyasa yaklasimi
(karsilagtirmali satis analizi yaklasimi) veya sadece piyasa oldugu varsayimi yer
almaktadir. Bir kisim degerleme uzmanlarina gore, esas olan piyasa oldugundan diger
yaklagimlar kullanildiginda bir uzman piyasa degeri kavramindan uzaklagmaktadir. Bir
diger kesim ise; Uiclii yaklasim ve tekli piyasa yaklagiminin, mutlaka uyusmaz olmadigi
gorlsiinii ileri siirmektedir. Bu konudaki anlagsmazliklar temel olarak; bazi1 degerleme
terminolojisi ve prosediirlerinin tam olarak dogru anlasilamamasi, yeni tekniklerin
gelistirilmesi sirasinda degerleme islemindeki bazi eski prensiplerin goz ardi edilmesi

gibi nedenlerden ortaya ¢ikmaktadir (Umut 2010).

Degerlemede kullanilan tiim yontemlerde piyasa kosullarinin analizinden olusturulan
veri tabanlari, endeksler, indirgeme oranlar1 biiyiikk 6nem tasimaktadir ve Tiirkiye’de bu
tip veriler yetersizdir (Koktiirk 2009). Degerleme konusu miilkiin niteligine, elde edilen
piyasa verilerinin giivenirligine baglh olarak degerleme uzmani yontemlerden birini
secebilmekte veya lic yontem ile ulasmis oldugu deger tahminlerini birbiri ile uyumlu

hale getirebilmektedir.
26



3.4.4 Bulunan degerlerin karsilastirilmasi

Son analitik adimdir. Degerleme uzmanlarinin incelemeler sonucunda ulastiklart gesitli
degerleme alternatiflerinin analizini ve bir sonucun se¢imini i¢ermektedir. Yukarida
belirtilen degerleme yaklasimlari sonucu ulasilan birka¢ degerleme alternatiflerinden
birini se¢mek, uzmanin bilgi, tecrilbe ve inisiyatifini kullanmasini gerektirir. Bu
asamada uzman, degerlemenin amacini, uygulanabilirligini ve yaptigi uygulamanin
savunula bilirligini gbéz Oniine alarak analiz sonuglarmi degerlendirir. Degisik
yaklagimlardan olusan degerle nihai bir degere ulasilmaya ve nihai deger bir para
cinsinden ifade edilmeye c¢alisir. Sonu¢ genellikle tek bir rakam olarak ifade
edilebilecegi gibi bir deger araligi ile de ifade edilebilir veya bir referans noktasi isaret

edilebilir Daha sonra degerle ilgili bir kanaate varir ve raporunu yazar.

3.4.5 Bulunan degerlerin raporlanmasi

Degerleme siireci sonug iceren rapor haline getirilmeden ve miisteriye sunulmadan
tamamlanmaz. Degerleme agik, dogru ve yaniltict olmayan bir bigimde ortaya
konmalidir. Kullanicilarin raporu daha iyi anlamalarin1 saglamak i¢in yeterli miktarda
bilgiyi icermelidir. Degerlemeyi dogrudan etkileyen ve etkisini deger {istiinde gosteren
herhangi olagan dis1 bir varsayim, hipotetik, kisitlayict durum acik ve dogru bir bigimde
bildirilmelidir. Rapor edilen deger degerleme uzmaninin kanaatidir ve toplanan verilere
uygulanan deneyim ve kavrayisi yansitir. Rapor degerleme uzmaninin calismasinin

somut bir ifadesidir. Sonuglar miisteriye yazili veya sozlii sunulabilir.
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4. GAYRIMENKUL DEGERLEMEDE SEREFiYELENDIiRME

Serefiyendirme islemlerinin rasyonel yapilabilmesi igin Oncelikle serefiyelendirme
kavraminin tanimi, serefiyelendirme ¢alismalarinin yapilma amaglari, serefiyelendirme
caligmalarinda kullanilan degerleme yontemi, serefiyelendirme kriterlerinin ve serefiye

katsayilarinin tespitinin incelenmesi gerekli goriilmektedir.

Onceki yillarda ana cadde iizerindeki ve genis yol profillerine cepheli gayrimenkullerin;
yan yol ya da ara sokaklara cepheli gayrimenkullere nazaran daha yiiksek deger tasidigi
ve yiiksek satig bedelli oldugu kabul edilir ve bu nedenle kiymetli gayrimenkullerden
bir serefiye payr (nakit olarak) almirdi. Bu yaklasim, Imar Kanunu’na veya
yonetmeliklere gore belediye veya valilik gibi yetkili miilki amirlerce mal
miidirliiklerinin belirleyecegi siibjektif, bilimsel dl¢ii ve verilere dayanmayan, yalnizca
alim satimlarda, vergi takdirlerinde kullanilir ve kendi icerisinde bir anlam ifade ederdi.
Daha da Onemlisi serefiye, ilgili yap1 ¢evresindeki satislardan, emlak
komisyoncularindan ve bélgesel sorusturmalardan belirlenen deneyime dayali parasal

kiymetlendirme yontemi olmustur (Yildirim 1986).

Bugiin icin yapilarin yalnizca ana caddeye cephesi nedeniyle degerli oldugu ve
bedelinin yiiksek olacagi fikri oldukc¢a degismis, baska hususlarla birleserek daha cok

parametrik ve bilimsel bir anlam kazanmustir.

Giliniimiizde trafik yogunluklar1 oldukca artmis ve ses diizeyi siir1 65 desibel olarak
yonetmeliklerde yer almaya baslamistir. Giiriiltii yansimasi, rezonans ve bunlarin psiko-
sosyal etkileri tizerinde durulmasi gereken unsurlar olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica
bolgesel ya da yoresel hava kirliligi, egzoz dumanlari, CO ve CO2 gaz sinirlari, araglarin
park sorunlari, otoparkli ya da otoparksiz yapilar konusu, bina i¢i yatay ve diisey
ulasim, asansor, yangin ve servis merdivenleri, Ozellikle Orta ve Dogu Anadolu
bolgelerinde ki donemlerinde sogukla miicadele, 1sinma, 1s1 yalitimi ve korunmasi, 1s1
maliyetleri gibi konular; iist katlar ile bodrum ve zemin katlar arasinda ortaya ¢ikan

riizgar etkisi, ¢ati1 akintisi, ugultu, hirsizliga elverisli konut vb. birgok énemli yonleriyle

28



sayilabilecek parametreler gdz Oniine alinmasi gereken hususlar olmaktadir (Yildirim

1986).

Serefiye paylarimin hesaplamasi, yalnizca birimlerin ve bdliimlerin birbirlerine gore
degerlerinin karsilastirilmas: degil, yap1 genel ve birim maliyetlerinin belirlenmesi,
miilkiyet ve ortaklik haklarinin, imar mevzuatina goére yapi biiyiikliiglinii esas alan
maliyet artiglarinin belli temel yontemlere ve esitlik dlgiilerine gore ortaya konmasini da

gerektirmektedir (Ozdemir ve Aytekin 1997).

4.1 Serefiyelendirme Kavram

Serefiye kavrami uygulamada bir¢ok farkli anlamda kullanilmaktadir. TDK’na gore
serefiye; “Bir yer bayindir duruma getirildiginde ¢evrede bulunan miilklerin degeri
arttigindan, sahiplerinden belediyece alinan para ve kooperatiflerde iist katlardaki
evlerin veya caddeye bakan evlerin sahiplerinden alinan fazla iicret” olarak

tanimlanmaktadir.

Muhasebe acisindan ise serefiye, Bir isletmeyi satin alanin, satin aldig: aktiflerin piyasa
degerinin iizerinde saticiya yapacagi ddeme olarak tanimlanmistir. Vergi hukukunda da

pestemallik olarak adlandirilmaktadir.

2464 sayili Belediye Gelirleri Kanunu’na gore serefiye (harcamalara katilma payi),
belediyelerce ve belediyelere bagli miiesseselerce yapilan altyapr ¢alismalarindan
yararlanan gayrimenkul sahiplerinden alinan katki paylaridir. Serefiye adi altinda ifade
edilen bu gelir 1 Temmuz 1981 tarihinde yiiriirliige giren Belediye Gelirleri Kanunu ile
harcamalara katilma pay1 olarak adlandirilmaktadir (Anonim 1981). Serefiye, kamu
tizel kisilerinin gerceklestirdikleri bayindirlik ve altyapt hizmeti ve imar
uygulamalarindan dolayi, kisilerin malvarliklarinda meydana gelen deger artiglaridir.
Malvarliginda deger artis1 meydana gelen kisilerin, bu artisa sebep olan faaliyetlerin
harcamalarina katilmalaria ve bu konudaki yiikiimliilige serefiye denilmektedir. Kamu

tiizel kisilerinden oOzellikle belediyelerin; yeni yollarin agilmasi, mevcut yollarin
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tyilestirilmesi, park ve bahgeler kurmasi gibi altyapr faaliyetleri neticesinde, bu
faaliyetlerin yapildig1 yerlerdeki gayrimenkullerin degerlerinde artis meydana
gelmektedir. Bu deger artisinin sebebi yapilan belediye hizmetidir. Belediyeler de
yaptiklar1 harcamalarin bir kismim1 degeri artmis bulunan gayrimenkul sahiplerinden
serefiye geliri ad1 altinda temin ederek, sagladigi gelirler ile yapilan altyapr hizmetinin
bir kismini finanse etmis olurlar. Yapilan hizmet bu sekilde iki tarafin da menfaatine

olmaktadir (Balaban 2006).

Ekonomik agidan serefiye, bir isletmeye normal karindan daha fazlasim
kazandirabilecek maddi olmayan faktorlerdir. Bu faktorler: Saygimnlik, kurulus yeri,

gecmis is tecriibeleri, verimli ve yetenekli isgiicii vb.dir (Misirlioglu 2001).

En ¢ok kullanilan alanlardan biri olan kooperatiflerde ise serefiyelendirme, kura sonucu
farkli degere sahip olacak ortaklar arasindaki haksizli§1 gidermek i¢in ana sdzlesmenin
61. maddesi hiikmii kapsaminda uygulanan, dairelerin konum ve 6zelliklerine gore
nefaset, deger farki tespiti calismasina verilen addir. Kooperatifler Kanunu’nun 23.
maddesinde kooperatif ortaklarinin bu kanunun kabul ettigi esaslar dahilinde hak ve
vecibelerinde esit olduklar1 belirtilmistir. S6z konusu kanunla ortaklarin esit sartlarda

girdikleri kooperatiften esit degerde konut edinmis olarak ayrilmasi amaglanmaktadir.

Yap1 kooperatiflerinde iiyeler esit 6deme yapmalarina karsin, kura sonucunda sahip
olduklar1 dairelerin degerleri serefiye farklar1 nedeniyle birbirine esit olmamaktadir.
Toplu konut ve kooperatiflerde iiyelerin kura sonucu cekmis olduklar1 daire ve
Odedikleri aidatlarin esdeger olmasi icin dairelerin yapisal, fiziksel ve konum
Ozelliklerini degerlendiren serefiyelendirme calismalar1 yapilmaktadir. Bu c¢alismalarin
tiim kooperatif iiyelerinin giivenebilecegi, inanabilecegi bir yontem se¢ilerek, uzman
kisilerce yapilmasi, adil olunmas1 yoniinden biiyiik 6nem tasimaktadir. Yapilan serefiye
caligmasi1 sonucunda kooperatifteki bazi daire sahipleri sahip olduklar1 dairenin degerine
karsilik olarak ilave 6deme yaparken kimi daireler de geri para almaktadirlar. Bu
nedenle segilen kriterlerin ve bu kriterlerin deger iizerindeki agirliklarinin, sonuglarinin

tiim iiyelerce kabul gérebilmesi agisindan, uzman kisilerce gerceklestirilmesi dnemlidir.
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Konut yap1 kooperatifleri ana sézlesmesinin 61. maddesinde; “Arsa bedeli ile yap1
masraflart ve yol, su, elektrik gibi miisterek tesis masraflari, okul, kiitiiphane, satig
magazalari, bah¢e ve spor alami gibi genel hizmet tesis bedellerinden her konuta
diisecek olan miktar ile genel giderler ve yonetim masraflarindan ortaklara diisecek
paylar hesaplanmak suretiyle konutlarin gecici maliyetleri bulunur. Bundan sonra
yonetim kurulu karari ile olusturulacak en az {ii¢ kisilik bir teknik heyet tarafindan
konutlarin yeri, yapt durumu ve sair Ozelliklerine gore kiymet takdir olunur. Teknik
heyet karar1 bir rapora baglanarak, tanzim tarihi ve imzalarin dogrulugu bakimindan
noterce onandiktan sonra yonetim kuruluna tevdi edilir. Bu rapor, yonetim kurulunca,
noter vasitastyla, taahhiitlii mektupla veya elden imza karsiliginda ortaklara teblig edilir.
Ortaklar teblig tarithinden itibaren 15 giin i¢inde bu kiymetlere itiraz edebilmektedir. 15
giiniin gecmesi ile itiraz hakki kesin olarak diiser. Itiraz edildigi takdirde, teknik heyet
ile yonetim kurulunun kendi {iyeleri arasindan birer, itirazda bulunan ortaklar tarafindan
secilecek bir kisiden olusan ii¢ kisilik yeni bir kurul marifetiyle tekrar kiymet takdir
edilir. Bu heyet tarafindan takdir olunan fark, gecici maliyet tespitinden sonra yapilan
masraflar kesinlesen kiymet takdiriyle orantili olarak boliinerek kesin maliyet bulunur.
Itiraz taksitlerin ddenmesini geciktiremez. Her ortak kendisine diisen konutu kesin
maliyet bedeli tizerinden kabule mecburdur. Ortaklar, yonetim kuruluna yaz ile bilgi
vermek sartt ile kendilerine diisen konutlari, diger ortaklarin konutlar1 ile

degistirebilirler” denilmektedir.

Gayrimenkul degerlemede serefiye ayni projede, ayni parselde ya da ayni binada yer
alan bagimsiz birimlerdeki fiziksel, dogal, islevsel kosullara bagli olarak ortaya ¢ikan
deger farkliligidir. Kullanicilarin genel talepleri ve arz degerlendirildiginde ayni
projede, ayni parselde ya da ayn1 binada yer alan gayrimenkullerin i¢ mekan
diizenlemesi ve biylikliikkleri aym1 bile olsa degerleri esit olmamaktadir.
Serefiyelendirme ¢alismalarinda 6ngdriilen amag; esit kosullarda maliyete katlanarak
edinilen mallarda gesitli nedenlerle ortaya ¢ikan deger farkliliklarini ortadan
kaldirmaktir (Nadaroglu1996). Bu yoniiyle de serefiyelendirme bir tiir degerlemeyi
ifade etmektedir.
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4.2 Serefiyelendirme Calismalarinin Yapilma Amaclari

Serefiyelendirme calismalarina farkli konularda ihtiya¢ duyulabilmektedir. Bunlar:

- Emlak vergisi, ipotek uygulamalari, arsa ve arazi diizenlemeleri, kamulastirma, arazi
toplulastirmasi gibi genis alanli uygulamalarda,

- Toplu konut ve kooperatiflerde iiyelerin kura sonucu ¢ekmis olduklar1 daire ve
odedikleri aidatlarin esdeger olmasi igin,

- Ingaat firmalar1 ve miiteahhitler satisa cikaracaklari konut projelerinde yer alan
bagimsiz boliimler deger tespitinde,

- Kentsel dontisiim kapsaminda uygulanmaktadir.

4.3 Serefiyelendirme Calismalarinda Kullanilan Degerleme Yontemi

Gayrimenkul degerlemede serefiye ayni projede, ayni parselde ya da ayni binada yer
alan bagimsiz birimlerdeki fiziksel, dogal, islevsel kosullara bagli olarak ortaya ¢ikan
deger farkliligidir. Kullanicilarin genel talepleri ve arz degerlendirildiginde ayni
projede, aym parselde ya da aym binada yer alan gayrimenkullerin i¢ mekan

diizenlemesi ve biiyiikliikleri ayn1 bile olsa degerleri esit olmamaktadir.

Tiirkiye’de serefiyelendirme ¢aligmalar1 herhangi bir matematiksel modele veya
yonteme baglanmamistir. Ancak sektorde yapilmis olan uygulamalar incelendiginde
serefiye degerlerinin veya katsayilarinin hesaplanmasinda gayrimenkullere iliskin
kullanict tercihleri, ihtiyaclar ve arz degerlendirilerek deger iizerinde etkili olabilecek
parametreler secildikten sonra farkli dlgiilerde deger egilimlerinin belirlenmesi ve bu
egilimlerin matematiksel olarak ifade edilebilmesi i¢in genel olarak puanlama yontemi
kullanilmaktadir (A¢lar ve Cagdas 2002). Puanlama Y 6ntemi karsilastirmaya dayali bir
islem olmas1 6zelligiyle Satiglarin Karsilastirilmasi Yontemi ile benzer bir yontemdir.
Bu yontemde satiglarin karsilastirilmasi yonteminde oldugu gibi degeri etkileyebilecek

tim Ozellikler arasindaki iligki ve bunlarin deger {izerindeki etkilerinin agirliklar:
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gayrimenkullerin icerisinde yer aldig1 piyasadaki arz ve talep dengesi esas alinarak titiz
bir bigimde arastirilmalidir (T6re 2004).

4.4 Serefiyelendirmede Degere Etki Eden Kriterler

Bir tasinmazin degerini etkileyebilecek objektif ve siibjektif bir¢ok kriterin mevcut
olmasi nedeniyle deger hesab1 karmasik bir igslemdir. Bu kriterlerin sayisi kisiye gore ve
yapilan projenin cinsine gore degise bilmektedir. Degeri etkileyen her bir kriterlerin,
belirlenip hesaplanmasi tek bir gayrimenkul i¢cin miimkiin olabilmekle birlikte, bu say1
birden ¢ok oldugunda hesaplama ve analiz iglemleri de karmasiklasmaktadir (Eren vd.
1999).

Bir gayrimenkuliin degeri sahip oldugu ekonomik deger ile Olgiiliir ki bu deger
tasinmazin mevcut piyasa kosullarindaki alim-satim bedeline karsilik gelmektedir.
Boyle bir bedel tespitinde Ol¢li birimi paradir. Tiirkiye genelinde objektif unsurlara
bagli bir gayrimenkul degerlendirmesi programi séz konusu olmadigindan,
degerlendirmeye esas olabilecek verilerin dogrudan elde edilmesi oldukga glictiir

(Y1ildiz 1987).

Aclar ve Cagdas’a (2002) gore degeri etkileyen fiziksel etmenler, tasinmazin kendine ve
konumuna bagli olan etmenlerdir. Deger gayrimenkuliin tabiatinda var olan (i¢sel) ve
gayrimenkuliin kendisi ile ilgili olmayan (digsal) faktorlere gore degismektedir (Nisanci

ve Yomralioglu 2007).

Gayrimenkullerin degerini etkileyen etmenler bulunduklar1 bolgedeki arz ve talebe gore
cesitlilik gostermekte olup, kesin bir modelleme yapmak miimkiin olmamaktadir. Ancak
piyasada gayrimenkullerin degerine etki eden kriterlere yonelik genel kabuller ve bu
kriterlerin agirliklar ile ilgili olarak, bolgesel 6zelliklerinin neler oldugu arastirilarak

matematiksel modelleme yapmak miimkiindiir.
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Aglar ve Cagdas (2002) kentsel bolgelere iliskin kuramlar ile taginmaz konum ve

niteliklerine iligskin kuramlarini séyle siralamaktadir;

Kentsel bolgelere iliskin kuramlar asagidaki gibi 6zetlenebilir (A¢lar 1977):

- Niifusun yogun oldugu kent kesimlerinde gayrimenkul degerleri de yiiksek olur.

- Kent ana ticaret merkezi ya da merkezlerinden disa dogru arsa degerleri diiser.

- Zengin halk tabakalarinin oturdugu konut bolgelerindeki tasinmaz fiyatlart diger konut
bolgelerindeki fiyatlara gore daha yiiksektir.

- Havalimani ya da alani, demiryolu, giiriiltii, pis koku yayan fabrikalar, okullar, ibadet
yerleri, oyun parklari gibi rahatsiz edici kaynaklar, konuta ayrilmis ve bunlara komsu
gayrimenkul degerlerini azaltici, ticari gayrimenkul degerlerini ¢ogaltict etki yapar.
Bunlar i¢in deger diizeltme katsayilar1 bulunabilir, fakat genellestirilemezler.

- Bolgelesmenin tam olarak gerceklestirilemedigi ya da i¢ ice girdigi konuta ayrilan
kent kesimleri, yakin zamanda ticari amaglar i¢in kullanilabilirse buralarda
gayrimenkul degerleri artar.

- Kullanimi kisitlanmis bolgelerde gayrimenkul fiyatlar: diistiktiir.

- Sosyal donat1 ve baglanti tesisleri (altyap: tesisleri) tam olan bolgelerde gayrimenkul
fiyatlari, diger bolgelere gore yliksektir.

- Ulasim olanaklar1 ¢abuk ve kolay olan yerlesmelerde gayrimenkul degerleri yiikselme
egilimi gosterirler.

- Kamu wulasimi, degeri yiiksek konut bdlgelerinde (oturanlar kendi araglarini
kullanirlar) gayrimenkul degerlerini az, buna karsin degeri az konut bdlgelerinde ¢ok
etkiler.

- Siirekli ve yogun yaya ya da arag trafigi olan kent i¢i yol kenarlarinda bulunan ticaret
bolgelerinde trafik arttik¢a gayrimenkul degerleri de artar. Fakat bu oran, konut
degerlerine ayni dl¢lide yansimaz.

- Ticaret bolgelerinde 6n cephesi ana yola ve arka cephesi servis yoluna baglantili
tasinmaz degerleri, yiiksek olma egilimi gosterirler.

- Gayrimenkul konum ve niteliklerine iliskin kuramlar asagidaki gibi siralanabilir

(Aglar 1977):
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- Aligveris merkezlerine yakinlik ve rahatsiz edici kaynaklardan etkilenmemek parsel ve
konut degerlerini ytikseltir.

- Kentsel alanlarda parselin ana yol cephesi biiylidiikce degeri artar. Bu nitelik ticari
amacli  gayrimenkullerin  degerini ¢ok yiikseltirken, endiistriyel amacl
gayrimenkullerde etkin olmaz.

- Parsel, baglantili oldugu yola paralel seritlere ayrilirsa, serit degerleri yoldan
uzaklastik¢a diiser.

- Yogun yaya trafigi tasiyan yaya yolu ve gegitler, kendilerine cephesi olan parsellerin
degerini yiikseltirler. Bu yilikselme ticari gayrimenkullerde konutlara gore daha fazla
olur.

- Imar parselinin geometrik sekli, bdlge imar verilerine uygunlugu oraninda deger
arttiricidir. Taban alanmi katsayisi (TAKS) ve kat alani katsayis1 (KAKS) degerleri
yiikseldik¢e imar parseli degeri de yiikselir.

- Farkli parsel derinlikleri degeri etkiler. Bu kuram, parselin caddeye yakin kisimlariin
caddeye uzak kisimlarindan degerli olmas1 kuramina dayanir.

- Manzara, konut, turizm ve eglence i¢in dngoriilmiis parseller de degeri olumlu etkiler.
Fakat ayn1 bolgedeki biitiin parseller ayn1 manzaraya sahipse degerde bir diizelmeyi
gerektirmez. Clinkili bu etmenin degere etkisi, karsilastirmaya alinan parsel degerinde
vardir.

- Topografik ve jeolojik farkliliklar gayrimenkul degerini olumlu ya da olumsuz
etkilerler. Topografyas: diiz parsellerin kazi, drenaj ve doldurma masraflari digerlerine
gore azdir.

- Ticaret bolgelerinde ada koselerindeki parsel degerleri ada igindekilere gére daha
yiiksektir. Bu kuramin konut bolgelerinde gecerliligi tartigma konusudur. Her ne kadar
151k, hava sirkiilasyonu gibi etmenler degere olumlu katkida bulunurlarsa da, giirtilti,
toz ve trafik tehlikesi olumsuz etki yaparlar. Baz1 kaynaklarda deger artirimi oranlari
veriliyorsa da bunlarin bizim kentler igin gegerliligi siiphelidir.

- Ticaret bolgesinde ada kdsesine 30-40 metre uzakliktaki cephe parsellerin degerleri,

ada i¢indekilere gore daha yiiksektir.

Genel kabul gérmiis kriterler de dikkate alindiginda gayrimenkul degerinin talep ve arz

dengesinden dogrudan etkilenen bir kavram oldugu goriilmektedir. Cogunlugun tercih
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ettigi gayrimenkullerin satig kabiliyetleri yiliksektir ve bu da degerlerini olumlu yonde
etkilemektedir. Ayni1 sekilde kisitli sayida alici tarafindan talep géren gayrimenkullerin
sat1s kabiliyetleri de genel olarak daha diisiiktiir ve bu 6zellik gayrimenkullerin degerini
olumsuz yonde etkilemektedir. Ornegin ara katlarda yer alan gayrimenkuller bodrum
kat ve ¢at1 katlarinda yer alan diger tiim 6zellikleri ayn1 olan gayrimenkullere gore daha
fazla alic1 tarafindan tercih edilmektedir. Manzaraya sahip cati katlarinda ya da bahge
kullaniminin oldugu bodrum katlarinda yer alan gayrimenkullerin ara katlarda yer alan
gayrimenkullerden daha yiiksek degerde olmasi durumunda bu deger yiiksekligi
gayrimenkuliin bulundugu kattan degil sahip oldugu manzaradan veya bahge

kullanimindan ve alicilarin bu yondeki taleplerinden kaynaklanmaktadir.

Gayrimenkullerin degerlerine etki eden faktorlerin dogru bir bigimde belirlenebilmesi
icin gayrimenkullerin i¢inde yer aldig1 piyasadaki arz ve talep dengesinin, kullanici
tercihlerinin, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel yapinin, yasal mevzuatin ¢ok iyi arastirilmasi
gerekmektedir. Onemli olan bir baska husus ise degeri etkileyen faktdrlerin deger
tizerindeki etki oranlarimin uygun ve yeterli sayida emsal kullanilarak olciilmesidir.
Ancak Tiirkiye’de gercek satis rakamlarinin kayit edildigi herhangi bir resmi veya 6zel
merci bulunmamasi, gayrimenkullerin kayitli oldugu Tapu Midirliiklerinde devlet
tarafindan belirlenen ve birgok bolgede gergek degerlerle uyusmayan emlak vergi beyan
degeri kullanilmas1 gayrimenkullerin gercek satis degerlerine ulasilmasini imkansiz
kilmaktadir. Gergeklesmis gayrimenkul satis degerleri konusunda giivenilir bir veri
tabaninin olmamasi ve bunun sonucunda deger haritalarinin olusturulamamasi
nedeniyle deger lizerinde etkili olan kriterlerin ve bu kriterlerin deger tlizerindeki etki
derecelerinin net olarak Olgiilebilmesine imkan vermemektedir. Bu nedenle emsal
olabilecek gayrimenkuller i¢in talep edilen ya da gergeklesmis satis degerlerinin tespiti

ilgili bolgelerde piyasa arastirmalari yapilarak belirlenebilmektedir.

Gayrimenkullerin degerini etkileyen faktorleri objektif ve siibjektif olmak iizere ikiye
ayirmak mimkiindiir. Objektif faktorler kesin sayilarla ifade edilmesine karsin,
subjektif faktorleri kesin sayilarla ifade etmek oldukca giictlir. Bu tiir faktorleri ifade
etmek i¢in degerleme konusu gayrimenkullerin ¢evresindeki benzer gayrimenkullerle
karsilastirmak daha dogru olmaktadir.
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Gayrimenkullerin degerini etkileyen faktorlerin sayisi uygulayiciya ve yapilan isin
cinsine gore degisebilmektedir. Ancak ¢ok kolay bir hesaplama ydntemi olmamakla
birlikte secilen kriterlerin sayisinin fazla olmasi gercek degere yaklasmakta ¢ok etkili
olmaktadir. Bu Kriterlerin gayrimenkullerin degerini aynmi sekilde etkilemeyecegi de
aciktir. Dolayistyla her bir faktor i¢in bir agirlik katsayisi belirleme zorunlulugu vardir
(Yomralioglu 1995). Deger kriterlerine iliskin agirliklarin belirlenmesi, yontemin en zor
kismin1 olusturmaktadir. Ornegin, bir parselin sehir merkezine olan uzaklig1 ile parselin
sahip oldugu topografik yapinin o parselin toplam degerine etkisi degisik oranlarda
olmahdir. Deger faktorleri, proje amaclart da dikkate alinarak 6nem sirasina gore
siralanir ve her bir faktor i¢in agirlik katsayisi belirlenir (Eren vd. 1999). Bu konuda,
genelde sosyal bilimcilerin bu gibi durumlarda miiracaat ettikleri en gegerli yol anket

calismasidir (Yomralioglu 1995).

Gayrimenkullerin degerinin etkileyen kriterler ve bu kriterlerin degeri hangi oranda
etkileyecegi gayrimenkuliin bulundugu bolgeye gore farklilik gosterebilecegi gibi
gayrimenkuliin niteligine gore de farklilik gostermektedir. Buna gore gayrimenkul
piyasasinda yapilmis olan arastirmalar ve bugiine kadar sektdrde kazanmis oldugumuz
tecriibeler de dikkate alarak, gayrimenkuller niteliklerine gore {ic ana baslik altinda
toplanmis ve bu gayrimenkullerin degerini etkileyen kriterler asagidaki gibi

belirlenmistir.

4.4.1 Konut kullanimh gayrimenkullerin degerini etkileyen kriterler

Piyasada yapilan arastirmalar ve genel kabuller de dikkate alindiginda konutlarin
degerini etkileyen kriterleri asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir (Tanrivermis ve

Aliefendioglu 2015, Tanrivermis ve Aliefendioglu 2017, Tanrivermis 2017):

Konum: Deger tespiti yapilirken degeri etkileyecek en temel kriterlerden biri
gayrimenkuliin konumudur. Ciinkii talep edilen deger, tasinmazin konum itibari ile
bulundugu yerin sartlarini ihtiva etmektedir. Bunun i¢in tasinmazin bulundugu ¢evrenin
ozellikleri iyi tespit edilmelidir. Konut kullanicilarinin tercihlerinde konutun bulundugu

fiziki ve sosyal mevki, hangi sosyal smif tarafindan ragbet gordiigii de onemli bir
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faktordiir. Gecekondu tiirii yapilasmanin yaygin oldugu bir semte nazaran liiks
konutlarin ve apartmanlarin bulundugu semtlerde mevcut olan tasinmazlarin daha

yiiksek degerli oldugu gbzlenmektedir (Tanrivermis 2017).

Konum bir miilke gelis gidis i¢in her yone uzanan zaman-mesafe iligkisini ya da
baglantilarin1 gbze almaktadir (Tore 2004). Konumun deger etkisi incelenirken, miilk ile
onemli noktalar ve yerler arasindaki baglanti tanimlanir ve bu noktalara erisim i¢in en
sik kullanilan ulasim araglar1 ile bu siire Olgiiliir. Uzman miilkiin; kamu ulagim
hizmetlerine, okullara, diikkanlara, hizmet kuruluslarina, parklara, eglence ve kiiltiirel
tesislere, ibadet yerlerine, istihdam kaynaklarina, duraklara, spor tesislerine mesafelerini
aragtirmalidir. Tasmmmazin kamusal alanlara mesafesi ile degeri ters orantiliyken,
taginmaza zarar verebilecek nitelikteki, sagliksiz, kirli, giirtiltiilii bolgelerden ve insan

hayatini tehdit eden her tiirlii tesise mesafesi ile de tasinmazin degeri dogru orantilidir.

I¢c mekan 6zellikleri: I¢ mekan 6zellikleri gayrimenkuliin degerini olumlu veya olumsuz
etkilemektedir. I¢ mekan 6zellikleri degistirilebilir oldugundan ve donemlere ve kisilere
gore de degisiklik gosterebileceginden diger kriterlere gore daha diisiik oranda

etkilemektedir.

Gayrimenkuliin plani: Kullanighligin maksimum diizeyde saglanabildigi plana sahip
konutlar gayrimenkul kullanicilar1 tarafindan daha fazla talep gormektedirler.
Tiirkiye’de 1+1 daireler 2+1 dairelere oranla genel olarak daha zor satilmaktadirlar. 3+1
daireler ise ¢ocuklu aileler tarafindan daha fazla tercih edilmektedirler. Calisan bekar,

cocuksuz, geng ailelerin bulundugu bdlgelerde talepte farklilik olabilir (Umut 2010).

Isinma: Isinma sistemi ve 1s1 korunumu bélgesel olarak farklilik gosterse de

gayrimenkullerin degerini etkileyen 6nemli kriterler arasindadir.

Manzara: Gayrimenkuliin c¢evresindeki dogal giizellikleri gorebilme o6zelligi olan
manzara, konutun degerini etkileyen onemli faktorler arasindadir. Konutun oniiniin

kapanmamasi1 ve goriis acikligi da bu faktoriin analizinde mutlaka gbéz Oniinde
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bulundurulmalidir. Bu nedenle imar planinda 6n, arka, yan parsellerdeki yapilasma
kosullarii 6grenmek ileride manzaranin kapanma riskini de dlgebilmek agisindan 6nem
tasimaktadir. Bunun i¢in degerleme yapilirken g¢evre parsellerde yer alan parsellerin
yapilasma durumlar da incelenmelidir. Genel kabullere gore deniz manzarali dairelerin
degerleri digerlerine oranla genel olarak yiiksektir. Dag manzarasi, agik sehir manzarasi
da tercih edilen Ozellikler arasindadir. Manzaranin gayrimenkuliin degerine etkisi

benzer manzaraya sahip gayrimenkullerin degerleri ile dl¢iilerek tespit edilmelidir.

Yon: Tasmmmazin bulundugu yon kullanicilar agisindan biiyiikk 6nem tasiyan bir
kriterdir. Cok sayida konutun yer aldig1 biiyiik ¢apli projelerde tiim dairelerin iyi yone
bakmast miimkiin olmamaktadir. Genel kabuller dikkate alindiginda gilinesten
maksimum faydalanan dairelerin degerleri digerlerine gore daha yiiksek olmaktadir.
Ancak sicak iklime sahip bolgelerde bu durum farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle

yon tasinmazin bulundugu iklim sartlarina bagh olarak ta farklilik gostermektedir.

Isik: Gayrimenkullerde aydinliga bakan boliimlerin olmasi, aydinlanmayr olumsuz
etkileyen istinat duvarlarinin olmasi talebi azaltmaktadir. Konutun icinde farkh
mekanlardaki aydinlanma durumu gayrimenkullerin degerleri arasinda farklilik

yaratmaktadir.

Rutubet: Ozellikle alt katlarda ve cat1 katinda yer alan gayrimenkullerde konumlar
itibar1 ile rutubet dnemli bir sorun teskil etmektedir. Hem estetik acidan hem de saglik
acisindan rutubet binalarda talebi etkilediginden deger {izerinde olumsuz etki yarattig1

genel kabul goren goriisler arasindadir.

Giiriiltii: Degere olumsuz etki eden faktdrler arasinda yer almaktadir. Ozellikle kentsel
alanlarda konutlarin, trafigi yogun olan kavsaklar ve yollar, havaalanlari, eglence
merkezleri, okullar, camiler, pazar yerleri, cocuk bahgeleri, agik spor alanlar1 vb. gibi
giiriiltii lireten merkezlerden uzak olmasi talep edildiginden giiriiltii faktorii deger

uzerinde olumsuz etki etmektedir.
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Bulundugu Kat: Konutun ana gayrimenkul i¢inde bulundugu kat talep agisindan en
onemli kriterler arasinda yer almaktadir. Tasinmaza olan talep, bulundugu kata gore
degistiginden tasinmazin bulundugu kat degerini dogrudan etkilemektedir. Genellikle
zemin katlarda giivenlik ve rutubet son katlarda (asansér mevcut degilse) merdiven ve
cat1 problemleri kullanicilarin ortak sikayetleridir. Bodrum, girig ve en iist katlarda yer
alan konutlarin degeri ara katlarda yer alan dairelere oranla genel olarak diisiik

olmaktadir.

Giivenlik: Emniyet giiniimiiziin en énemli sorunlarmdan biridir. Insanlarin tercihleri
daha cok giivenlik agisindan kendilerinin emniyette hissedecekleri gayrimenkuller olup
bu sekilde gilivenlik agisindan kontrol edilebilen gayrimenkuller tercih edilmektedir.
Giivenlik bulunan ve ara katlarda yer alan gayrimenkuller, giivenlik bulunmayan normal
binalarda ozellikle zemin ve bodrum katlarda yer alan gayrimenkuller i¢in emniyet
Oonemli bir sorun yarattifindan, diger gayrimenkullere gore degerleri daha diisiik

olmaktadir.

Ulagilabilirlik: Genel kabuller dogrultusunda gayrimenkule toplu tasima ya da o6zel
araglarla kolaylikla ulasilabilmesi degerini olumlu etkilediginden, degeri etkileyen
kriterler arasinda yer almaktadir. Serefiyelendirmede biitiin bagimsiz boliimler ayni
binada veya ayn1 projeye ait olduklarindan genel merkezlere ve ana ulagim arterlerine
mesafeleri ayni olmaktadir. Ancak ayni proje igerisinde yer alan gayrimenkuller
arasinda, hastalik, yaralanma gibi kisithilik halleri diisiiniildiigliinde konuta bina i¢indeki
ulagim kolaylig1 6nem kazanmaktadir. Binanin asansorsiiz olmasi1 durumunda iist katlar

alttaki katlara oranla daha az talep gérmektedirler.

Otopark ve sosyal donati alanlarina mesafesi: Ara¢ kullannominin ¢ok yayginlagmis
olmasit ile birlikte otopark alanlari gayrimenkullerin degerini etkileyen kriterlerin
basinda yer almaktadirlar. Konutlarin otopark alanlarina ve sosyal tesislere mesafesi

onemli bir kriterdir.

Balkon sayisi/biiyiikliigii: Konutlarda balkonun olmasi 6zellikle de manzara varsa tercih

edilen bir Ozelliktir.
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4.4.2 Arazi ve arsalarin degerini etkileyen kriterler

Arsa degerini etkileyen faktorler degerleme sektdriinde kazanilan tecriibeler de dikkate

alindiginda asagida gibidir (Tanrivermis ve Aliefendioglu 2015, Tanrivermis 2017):

Konum: Arsa ve arazi degerini etkileyen en 6nemli kriterlerden biridir. Tasinmazin kose
parsel olmasi, kadastro yoluna cepheli olmasi, yerlesim alanlarina yakin olmasi gibi

ozellikleri genel kabuller dogrultusunda degeri olumlu yonde etkilemektedir.

Arsanin sekli ve alani: Tasinmazin konumlandigi arsanin alani, degerini 6nemli dlcilide
etkilemektedir. Aclar ve Cagdas’in (2002) belirttigi gibi imar planlarinda belirlenen
yapilagsma kosullar1 yerine getirildikten sonra parsel {izerinde insa edilecek yapilar
genelde parselle ayn1 bigimde olacaklardir. Parselin diizgiinliigiine bagl olarak yap1 ve
kullanim alam1 da diizglin olacaktir. Parselin biiyiikliigiine baglh olarak sekil
bozuklugundan kaynaklanacak olumsuzluklari gidermek miimkiin olmaktadir. Bozuk
sekilli parselin kii¢lik olmas1 durumunda yapilanma kosullarina uygun diizgiin sekilli bir
yap1 yapmak da zorlagmaktadir. Parselin geometrik yapisi, ileride yapilacak insaatin
maliyeti ile dogrudan iligkilidir. Kirik kose sayisi, kenarlarin girintili-¢ikintili, kisa-uzun
olmasi, parselin dar-uzun bir yapida olmasi ekonomik maliyeti artirdigi gibi kullanimi
ve hatta imar kosullar1 nedeniyle komsu parseller ile tevhit, suyulandirma gibi hukuksal
iliskiye girmeye zorlayarak parsel degerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir

(Yomralioglu 1995).

Derinlik: Arsa derinligi yapilanma kosullarinin, cekme mesafelerinin yerine getirilmesi

sonucu diizgiin sekilli bir yap1 alanina ulasabilmek i¢in dnemlidir.

Kat alan1 kat sayis1 (KAKS): KAKS arsa iizerinde yapilacak toplam insaat alanini ifade
etmektedir. Bu faktor ozellikle imar planiyla ortaya c¢ikmaktadir ve arsa sahipleri
acisindan biiyiik bir ekonomik kazang saglamaktadir. Bu nedenle degerlemede dikkate

alinmasi gereken 6nemli bir faktordiir (Eren vd. 1999).
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Yola cephe: Ozellikle kadastro parsellerinin degerlendirilmesinde dikkate alinmasi
gereken bir faktordiir. Yola ¢ikis i¢in baskasina ait bir parsel kullaniliyorsa, bu durum
ilgili parsel degeri iizerinde olumsuz etki yapmaktadir (Eren vd. 1999). imarl arsalarda
ise caddeye cepheli olmas1 ve Ozellikle ticari amagla kullanilacak arsa veya arazilerin
yol ile olan cephe genislikleri biiylik 6nem tasimaktadir. Ulagim, vitrin biiytkligi,
yiikkleme ve bosaltma faaliyetlerinin rahat bir sekilde yerine getirilmesi cephe hattinin

genisligi ile dogru orantilidir.

Alt yapt Ozellikleri: Herhangi bir parsel digerlerinden farkli olarak, bazi kamu
hizmetlerine sahip olabilir. Ekstra belediye hizmetleri parsel degerini 6nemli derecede
etkilemektedir (Yomralioglu 1995).

Fonksiyon (Lejant): Arsanin imar kosullarindaki fonksiyonu i¢inde bulundugu bolgenin
arz talep dengesine gore onemli dlclide etkilemektedir. Ticari imarh parsellerin degeri,
konut imarli parsellere gore daha yiiksektir. Ayrica kamusal alanlarinda kalan

parsellerin satis kabiliyetleri konut ve ticari arsalara gore ¢cok daha diistiktir.

Maksimum kat sayisi: Arsa ilizerinde insa edilecek yapimin maksimum kag¢ katl
olacagin1 belirtmektedir. Karsilagtirmali satis analizi yontemi kullanilirken dikkat

edilmesi gereken bir konudur (T6re 2004).

Kentsel hizmetlere mesafe: Arsanin kentsel hizmetlere mesafesi uzaklastik¢a parselin
degeri negatif olarak etkilenmektedir. Dolayisiyla arsanin bu tiir merkezlere uzaklig ile
deger arasinda ters bir orant1 vardir. Bu nedenle her bir arsanin bu tesislere olan
uzakliklar1 hesaplanarak isleme katilir. Bu asamada en 6nemli husus, s6z konusu
uzakligin bulunmasidir. Uzaklik olarak, her iki nokta arasindaki direkt mesafe degil,
arsanin bu tesislere gidilebilecek en kisa yol iizerinden alinacak mesafeler toplami

dikkate alinmaktadir (Yomralioglu 1995).

Cevredeki yapilasma oOzellikleri: Cevresinde diizenli yapilasmanin oldugu parseller,
carpik yapilagsma olan parsellere gore, yapilanma kosullarina da baglh olarak daha fazla

tercih edilirler (T6re 2004).
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Jeolojik Yapi: Zemin ve yer alt1 kosullari, yapilandirilmis miilkler ve tarim arazileri igin
Oonemlidir. Zemin sartlar1 yapilandirma i¢in gelistirme maliyetlerini ve dolayisiyla miilk

degerlerini etkilemektedir (Aglar ve Cagdas 2002).

Ulasilabilirlik: Ozellikle diizenleme o6ncesi parsellerin degerlendirilmesinde dikkate
alinmasi gereken onemli bir faktordiir. Kadastro yoluna ulasim i¢in, bagkasinin arazisi
gecis icin kullaniliyor ise, bu durum o parsel degeri ilizerinde olumsuz etki yapar

(Yomralioglu 1995).

Egim: Bir arsanin sahip oldugu topografik yapi, o arsa i¢in ekonomik bir deger
tasimaktadir. Cogu kez egimi az bir arazi, egimi fazla olan bir araziye gore daha
avantajli olarak kabul edilir. Dolayisiyla, egim ile arsa degeri arasinda ters bir orant1 s6z
konusudur (Eren vd. 1999). Egim, genellikle tarim arazilerinde verimi, arsalarda ise
ingaat alanin1 ve hacmi etkileyen ekonomik bir unsurdur. Egimin yiiksek olmasi yap1
maliyetlerini yilikseltmektedir. Yiiksek egimli arazilerde yapmin oturumunu saglamak
icin fazla kazi yapilmasi ve toprak kaymasinin engellenmesi i¢in de istinat duvarlarinin
yapilmas1 gerekmektedir. Arazi yiizeyinde yapilacak oOl¢iimler ile ortalama egim
hesaplanarak ve onceden yapilmis olan bir egim siniflandirmasi ile egimin deger

tizerindeki etkisi hesaplanir.

Bunlara ek olarak tarim arazilerinde ayrica arazilerin verimliligi ve egiminin de analiz
edilmesi gerekmektedir. Tarim arazilerinde arazinin verimliligi ve geometrik sekli
degeri etkileyen oneli faktorlerden biridir. Sulu tarim arazisinin kuru tarim arazisine

gore degeri daha yiiksektir.

4.4.3 Ticari birimlerin degerini etkileyen kriterler

Magaza, diikkdn ve showroom gibi ticari birimlerin degerini etkileyen kriterler

asagidaki gibi siralanabilir (Tanrivermis 2017):

Konum: Iki veya daha fazla sokaga cephesi olan miilkler yalnizca bir sokaga cephesi

olan miilklerden daha yiiksek birim fiyata sahip olabilmektedir (Toére 2004). Ticari
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birimlere erisim imkani, tasinmazin bulundugu parselin ¢ekme mesafesinden
kaynaklanacak mahremiyet ile arag¢ ile giris ¢ikis olanaklar1 agisindan ¢ok iyi analiz
edilmelidir. Kdsedeki bir magazanin her iki sokaktan da dogrudan erisim ve goze

carpan kose gorliniimii ile ortaya ¢ikma avantaji olabilmektedir.

Reklam kabiliyeti: Goriiniirliik magaza, diikkkdn ve showroom gibi ticari birimlerin

degerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.

Vitrin  genisligi: Vitrin  genisligi daha fazla teshir imkani vereceginden ve

goriintirliigiinii de artiracagindan ticari birimlerin degerini olumlu yonde etkilemektedir.

Ulasilabilirlik: Yaya ve aracla erisime daha kolay imkan veren ticari birimler digerlerine

oranla daha fazla tercih edilirler.

Plan tipi: Yapilan isin niteligine elverisli plan tipi, 6zellikle boliimlendirilmemis agik

alanlar daha fazla tercih edilmektedir.

Cephe genisligi: Ticari birimlerin ana yola cephesinin olmasi ve cephesinin uzunlugu,

gorlniirliik, reklam kabiliyeti agisindan olumlu bir 6zelliktir.

Yaya yogunlugu: Ticari miilkiin tizerinde yer aldigi ulasim aksi iizerindeki yaya

yogunlugunun fazla olmasi degerini olumlu yonde etkilemektedir.

4.5 Serefiye Katsayilarinin Hesaplanmasi

Gayrimenkullerin degerini etkileyen objektif ve subjektif bircok faktdr bulunmaktadir.
Objektif faktorler kesin sayilarla ifade edilmesine karsin, subjektif faktorleri kesin
sayilarla ifade etmek oldukca giigtiir. Bu tir faktorleri tespit etmek icin
gayrimenkullerin ¢evresinde yer alan benzer miilklerle karsilastirma yapmak gereklidir.
Serefiye uygulamalarinda oOncelikle gayrimenkullerin c¢evresinde saha c¢alismasi

yapilarak gayrimenkullerin degerine etki edebilecek parametrelerin belirlenmesi
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gerekmektedir. Olduke¢a zor bir hesaplama yontemi olmakla birlikte seg¢ilen faktorlerin
sayisinin fazla olmasi gergek degere yaklagsmakta en Onemli etken olmaktadir.
Faktorlerin tespiti sirasinda Onemli bir husus, segilen faktorlere etki oranlar
belirlenmesidir. Ornegin, bir parselin sehir merkezine olan uzakhig ile parselin sahip
oldugu topografik yapinin o parselin toplam degerine etkisi degisik oranlarda olmalidir.
Deger faktorleri, proje amaglar1 da dikkate alinarak 6nem sirasina gore siralanir ve her

bir faktoriin deger {lizerindeki degeri etkileme oranlar1 belirlenir.

Serefiye degerlerinin veya katsayilarinin hesaplanmasinda gayrimenkullere iliskin
kullanict tercihleri, ihtiyaglar ve tiim {iyelerce kabul gorebilecek serefiyelendirme
kriterleri secildikten sonra farkli ol¢iilerde deger egilimlerinin belirlenmesi i¢in genel
olarak puanlama yontemi kullanilmaktadir. Bu yontemde ama¢ degere etki eden
kriterlerin matematiksel olarak ifadesinin saglanabilmesidir. Tavan ve taban puanlar
belirlenen etmenler, degerleme uzmani tarafindan formiile edilerek her bir taginmaz igin
serefiyelendirme katsayisit tespit edilmektedir. Aglar (2002) puanlama ydnteminin

yararlarini soyle siralamaktadir:

- Matematiksel modele dayali bir yontem oldugundan subjektif etkilerden kismen
arindirilmistir.

- Bilgisayar destekli degerlemeye olanak tanimaktadir.

- Deger haritalarinin hazirlanmasina genis tabanli bir veri destegi saglamaktadir.

- Taginmaz birim degerlerinin diizenli siklikta denetimine ve giincel tutulmasina olanak

saglamaktadir.

Y ontemin sakincalarini ise sdyle siralamistir:

- Dikkate alinacak nitelik ve 6znitelik etmen degisimlerinin izlenmesi zordur.
- Etmen agirliklarinin belirlenmesinde sorunlar yasanabilmektedir.

- Subjectif etmenlerin formiile edilmesi yoruma agiktir.

Puanlama yonteminde subjektif etkilerin formiile edilmesinin yoruma agik olmasi

nedeniyle en ¢ok kullanilan alanlardan biri olan kooperatiflerde, Kooperatifler
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Kanunu’nun 61. maddesinde; “yonetim kurulu karar1 ile olusturulacak en az ¢ kisilik
bir teknik heyet tarafindan konutlarin yeri, yapt durumu ve sair Ozelliklerine gore
kiymet takdir olunur” denilmektedir. Farkli kullanici tercihlerini ve ihtiyaglarini gozden
kacirmamak adina serefiyelendirme calismasinin bir heyet tarafindan yapilmasi
onemlidir. Etmen agirliklarinin belirlenmesinde yasanacak sorunlardan kaginmak igin
de serefiyelendirme ¢alismasi yapilacak gayrimenkullerin i¢inde bulundugu bolgenin ve
cevresinin arz ve talebi anlayabilmek icin titiz bir bigimde analiz edilmesi
gerekmektedir. Bu caligmalar sonunda kullanicilarin dag manzarasi i¢in katlanacaklar
bedel ile deniz manzarasi icin katlanacaklari bedel veya gilineye bakan bir daire i¢in
katlanacaklar1 bedel ile kuzeye bakan bir daire icin ddeyecekleri bedel objektif bir
bicimde karsilastirilarak sayisallastirilmaktadir. Bu nedenle de alic1 ve saticilarin veya
kooperatif i¢cin yapilan bir serefiyelendirme calismasi ise kooperatif {iyelerinin kisisel
tercihlerinden veya beklentilerinden bagimsiz bir gozle genelin tercihlerini yansitan bir

yontemin belirlenmesi gerekmektedir.

Sektorde yapilan serefiyelendirme ¢alismalart incelendiginde genel olarak
serefiyelendirme ¢aligmalarinda puanlama yontemi tercih edilmekte olup, asagidaki yol

izlenmektedir

1. Serefiyelendirme c¢alismasi yapilacak olan tasinmazlarin bulundugu bolgedeki

gayrimenkul pazari analiz edilerek alicilarin arz ve talepleri tespit edilmektedir

2. Gayrimenkullerin bulundugu alan yerinde incelenerek, degerlerine etki edebilecek
fiziksel o6zellikler, konum Ozellikleri detayli olarak tespit edilir. Bu ¢alismanin farkli
alic1 taleplerinin gozden kagirilmamasi nedeniyle uzmanlardan olusan bir komisyon
tarafindan yapilmas: veya bolgede konuyla ilgili yapilmis anket sonuglarinin veri

olarak kullanilmasi1 6énemli bir husustur.

3. Her bir bagimsiz birim i¢in kriterlerin uzman/uzmanlar tarafindan puanlamasinin

yapilabilecegi tablolar olusturulur.

4. Her bir bagimsiz birimin igerisine girilerek, tasinmazlara belirlenmis olan kriterler

icin komisyon iiyeleri tarafindan ayr1 ayr1 puan verilmektedir.
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5. Her bir kriter i¢cin uzmanlar tarafindan yapilmis olan puanlarin ortalamasi alinarak

farkli kullanicilarin tercihlerini yansitan ortalama bir puana ulagilmaktadir.

6. Her bir faktoriin deger iizerindeki etkisi calisma kapsaminda gayrimenkullerin
bulundugu bolgedeki arz ve talep degerlendirilerek belirlenir. Cevresel faktorlerin
tercith siralamasini veya Onemini c¢evre sakinlerinin ihtiyaglart ve tutumlan
belirlediginden bir bolge icin belirlenen agirliklar bir baska bdlge igin

kullanilamayabilir.

7. Belirlenen agirlik degerleri kriter katsayilari ile carpilarak agirlikli kriter katsayisina

ulasilmaktadir.

8. Her bir bagimsiz birimin agirlikli kriter katsayilari toplanarak her bir bagimsiz

birimin toplam kriter katsayisina ulasilmaktadir.

9. Calisma bir kooperatifte serefiye bedellerinin belirlenmesine yonelik yapiliyorsa tiim
bagimsiz birimlerin kriter katsayilari toplanip toplam bagimsiz bolim sayisina

boliinerek ortalama kriter katsayis1 puanina ulagilmaktadir.

10. Her bir bagimsiz birimin kriter katsayisi ile bu ortalama kriter katsayisi arasindaki

(Y324

fark bagimsiz boliimiin olumlu “+” veya olumsuz serefiyelendirme katsayisini
olusturmaktadir. En diisiik serefiyelendirme katsayisina sahip bagimsiz birim ile en
yiiksek serefiyelendirme katsayisina sahip bagimsiz birimlerin satis degerleri emsaller
yardimi ile tespit edilerek farki alinmaktadir. Bu fark katsayilar arasindaki farka
boliinerek birim serefiyelendirme degeri tespit edilmektedir. Bu deger bagimsiz

(1321

boliimiin “+” veya serefiyelendirme katsayisi seklinde olusan serefiyelendirme

katsayist ile ¢arpilarak serefiyelendirme bedeli tespit edilmektedir.

11. Calisma, kooperatif i¢indeki serefiye bedellerinin tespiti disinda degerleme
caligmasina yonelik yapiliyorsa, bdlgede yapilan aragtirma sonucunda konu
tasinmazlar i¢inde en yliksek/diisiik satis degerine sahip olabilecek tasinmazlarin birim
m? satig degerleri tespit edilerek bu degerlerden biri baz alinarak her bir tasinmazin
toplam kriter katsayis1 ile ¢arpilmasi suretiyle, her bir bagimsiz birimin

serefiyelendirilmis birim m? degeri tespit edilir.
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12. Tespit edilen her bir bagimsiz birimin serefiyelendirilmis birim m? degeri kendi briit

alani ile ¢arpilarak nihai degere ulagilir.

13. Gayrimenkullerin bulundugu bolgede degere etki eden parametreler ve bu
parametrelerin deger iizerindeki oranlar1 belirlendikten sonra serefiye kriter katsayi
tablosu olusturulmaktadir. Serefiye kriter katsayr tablosunun hazirlanmasinda “Excel”
programinin kullanilmasi hesaplamalar1 ¢ok daha kolay yapabilmeyi saglamaktadir.
Ik kriter katsayr boliimiine, kriter katsayilarinin degeri etkileme oranlari dikkate
alinarak olusturulmus olan kriter katsayilar1 girilir. Her bir bagimsiz boliime ait farkl
kriterlere ait katsayilar ¢arpilarak toplam kriter katsayisi hesaplanir. Emsaller
yardimiyla tespit edilmis olan baz deger (en diisiik/yliksek satis degeri), her bir
bagimsiz bolime ait toplam kriter katsayilari ile ¢arpilarak o bagimsiz boliime ait
serefiyelendirilmis birim m? degeri hesaplanir. Bu birim m? degerleri, o bagimsiz
boliimiin alani ile carpilarak nihai degere ulasilir. Tiim bu islemler excell programinda

olusturulan formiiller ve tablolar yardimiyla kolaylikla hesaplanabilmektedir.
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5. SEREFiIYE BEDELININ TESPITINE ILiSKiN BiR UYGULAMA ORNEGI

Deger tlizerinde etkili olan kriterlerin goreceli olmasi ve bunlarin serefiye hesaplaria
yansitilmasi, dogru ve adaletli olarak gayrimenkullerin degerlemesi icin Oonem arz
etmektedir. Tiirkiye’de serefiyelendirmenin nasil yapildigina dair belirli bir sistem
bulunmamaktadir. Serefiyendirme degerlerinin hesaplanabilmesi i¢in bu alanda serbest
miihendislik hizmetleri veren profesyonel biirolarin, avukatlik hizmetleri veren kisilerin,
degerleme hizmeti veren degerleme sirketlerinin kendi kisisel c¢abalariyla ortaya
koyduklar1 manuel hesaplamalar ve kendilerince olusturduklart bilgisayar programlari

bulunmaktadir.

Calismanin bu boliimiinde Ankara ili Cankaya ilgesi Cukurambar semtinde konumlu
icerisinde 132 adet ofis, 13 adet diikkan bulunan tasinmazdaki ofislerin, 6ncelikle ayni
projede yer almalarina ragmen farkli degerlere sahip olmasina neden olan serefiye
kriterlerinin belirlenmesi, ardindan da her bir kriterin degeri etkileme oranlari
belirlenerek tasimmazda konumlanmis her bir ofisin degerlerinin tespitine yer

verilmistir.

Serefiyelendirmenin farkli tipte gayrimenkuller ve farkli amaglara yonelik olarak
yapilmast nedeniyle yontemlerde farkliliklar var gibi goriinse de serefiyelendirme

islemleri genel olarak;

- Bolgedeki maksimum ve minimum fiyat araliklarinin tespit edilmesine,
- Degeri etkileyen serefiye kriterlerinin belirlenmesine,

- Tespit edilen bu kriterlerin degerlere etkisinin hesaplanmasina dayanmaktadir.

5.1 Ornek Uygulama Projesinin Konusu

Calisma kapsaminda 2014 niifus verilerine gére Ankara’nin en biiyiik ilgelerinden biri
olan Cankaya ilgesinde yer alan Cukurambar semtinde kayitl 27463 ada ve 10 nolu

parsel lizerinde insa edilen yapida bulunan 132 adet ofisin serefiyelendirilerek deger
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tespitinin yapilmasidir. Ornek uygulama calismasinda oncelikler &rnek projesinin
bulundugu Cukurambar semtinin genel oOzellikleri, proje alanimnin genel 6zellikleri,
konumu, ulagim olanaklar1 ile projesinde yer alan ofislerin deger tespiti i¢in gerekli olan
serefiyelendirme isleminin asamalar1 ve deger tespiti yer almaktadir. Incelenen ofislerin

yer aldigi proje gorselleri asagida verilmistir (Sekil 5.1).

Sekil 5.1 Ornek uygulama projesine ait gorseller

5.2 Ornek Uygulama Projesinin Ozellikleri
5.2.1 Ornek uygulama projesinin konumu ve cevresel ézellikleri
Ornek uygulama projesinin konumunun analiz edilebilmesi i¢in 6ncelikle bulundugu

Cankaya ilgesi ve Cukurambar semti hakkinda ayrintili bilgi verilmis sonrasinda
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projenin uygulandig1 bdlgenin demografik yapisi, bolgede arazi kullanimi ve yapilasma

durumu ile bolgenin pazar analizine deginilmistir.

5.2.1.1 Cankaya ilcesi

Calisma konusu projenin yer aldig1 Cankaya ilgesinin kuzeyinde; Kecioren, Altindag,
dogusunda; Mamak, giineyinde; Golbasi, batisinda; Yenimahalle ilceleri yer almaktadir
(Sekil 5.2). Giiniimiizde Ankara’nin metropol islevlerinin yapildigi, yerlesim ve is
alanlarinin yer aldig1 bir ilgedir. Cumhurbagkanligi konutunun burada bulunmasiyla

Tiirkiye’nin siyasi yasaminda odak noktasi konumundadir.

CANKAYA

ETIMESGUT

tsatsron

Y MAMALLE

Z LEJANT

B e o, Chnsuns

g Sorps — GOLBAST
....... BALA

““““ ‘ OLCEK : 1/110

Sekil 5.2 Ornek uygulama projesinin bulundugu Cankaya ilge haritas1 (Anonim 2014c)

Cankaya ilgesi, Ankara biitiinii i¢erisinde sanayi sektoriinde en yogun isyeri ve isgiicii
sayisina sahip il¢elerden biridir. Konut alanlar1 igindeki sanayi gelisimlerinin yogun
oldugu Cankaya ilgesinde Ozellikle tekstil sektorii baskin nitelige sahiptir. Bunun

yaninda, Konya Yolu {izerinde Balgat yakinlarinda bulunan daha ¢ok gida iiriinlerine
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yonelik fabrikalar ve Imrahor Vadisi’ndeki tas-topraga dayali faaliyet kolunun
yogunlastig1 isletmeler bulunmaktadir. Cankaya, iilkenin en 6nemli kamusal karar
organlarini, lniversitelerini, ¢esitli iilkelerin biiyiikel¢iliklerini, is alanlarini, ticaret
merkezlerini, bankalari, biiyiik otelleri, kiiltiir ve sanat kuruluslarini, restoranlari,

eglence ve dinlence yerlerini barindiran bir yerlesim alani haline gelmistir.

1980’11 yillara kadar Atatiirk Bulvari-Ziya Gokalp Caddeleri iizerinde Kizilay-
Kavaklidere ve Maltepe-Kurtulus eksenleri iizerinde yogunlasan Kizilay merkez
gelisimi bat1 yoniinde kamu hizmetlerinin yogunlagsmasi sonucu tikanmus; is, tiiketim,
meslek ve kisisel hizmetler bi¢ciminde prestij yapilari ve donilistimleriyle Cankaya ve
Gaziosmanpasa yoniinde bir ivme kazanmig, Ozellikle insaat firmalart ve holding
merkezleriyle yeni, list diizey teknoloji ve hizmetleri pazarlayan is hizmetleri, teknik
hizmetler, mithendislik-mimarlik hizmetleri sunan meslek hizmetleri; Atakule, Karum
gibi merkezlerde yogunlasan tiiketim hizmetleri ve list gelir gruplarina hizmet sunan
kisisel hizmetler, kentin giineyindeki konut bélgelerine akin etmislerdir. Uretici
hizmetler olarak tasnif edilen ofis kullanimlari ve yonetici merkezlerin ise Eskisehir
Yolu aksinda, Konya yolu ve Cetin Eme¢ Bulvar1 gibi erisilebilirlii arttiran giiglii
ulasim baglantilar1 iizerinde yeni yogunlagsmalar dogurdugu soylenebilir. 2013 yili
itibari ile Cankaya il¢esindeki toplam konut sayist 333.537 ve toplam isyeri sayisi
80.000 civarindadir (Anonim 2014d).

5.2.1.2 Cukurambar semti

Cukurambar, Ankara ilinin Cankaya ilgesine bagli bir semtve ayn1 adi tasiyan alt
yerlesim yeridir. 2000°li yillara kadar gecekondu semti olan Cukurambar, kentsel
dontisiimle beraber Ankara’nin en lilks semtlerinden biri haline gelmistir. Cankaya
Universitesi ve Ufuk Universitesi bu semtte yer almaktadir. Ayrica Orta Dogu Teknik
Universitesi ve Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi Universitesi bu semte oldukca yakin
mesafededir. Semt giineyde Cigdem Mahallesi, doguda Balgat, batida 100.Y1l
semtlerine komsudur. Semtin sinirlar1 doguda Konya Yolu, kuzeyde Eskisehir Yolu,

batida ise Orta Dogu Teknik Universitesi‘ne dayanmaktadir.
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Daha 10 yi1l 6ncesine kadar Anadolu’dan go¢ edenlerin yerlesim yeri olan gecekondu
mabhallesi Cukurambar, Baskent Ankara’nin Eskisehir Yolu’na dogru gelismesiyle
ortaya ¢ikan ranttan nasibini almistir. Cok sayida kamu kurumunun yeni binalar yaparak
bu bolgeye tasinmasi ve semtin Kizilay, Bakanliklar gibi merkezlere olan yakinligi,
Cukurambar’t kisa siirede kalkindirmistir. En Onemli avantajlart ise Sogiitozi
Metrosuna yakin olmasi, Ankara’nin en Onemli kesisme noktalarindan biri olan
Eskisehir-Konya Karayolu Kavsagi’nin hemen yani basinda olmasi, binalarin yeni ve
genis olmasi, merkeze yakin olmasi, iiniversitelerin yani basinda olmasi olarak
siralanabilir. Ofis kullanimlarinin yer se¢meye basladigi Cukurambar, bir yandan,
gecekondularin apartmanlara doniisiimii surecinde yap1 ve niifus yogunlugu artan, diger
yandan da bu yapilarda 6nemli 6l¢iide ticari unsur barindiran nitelikleri ile dikkat
cekmektedir. Son yillarda likks konut ve is yeri tarzinda yapilarin sayisinda artis
goriilmektedir. Cukurambar’mn en hareketli caddesi ise Istanbul’un Bagdat Caddesi’ne

benzetilen Muhsin Yazicioglu Caddesi’dir.

Ornek uygulama proje bu semtte 27463 ada ve 10 parselde kayitli, tapusuna gore arsa
vasifli tasinmaz olup, mahallinde 26 katli (bodrum katlar dahil) is merkezi olarak (alt
katlar diikkan iist katlar ofis olarak planlanmis) insa edilmis yapidir. Ornek uygulama
projesi Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cukurambar Mahallesi, Muhsin Yazicioglu Caddesi
No: 39 Cankaya/Ankara adresinde yer almaktadir. Ornek uygulama projesi kuzeyde
97.Sokaga, glineyde 1427.Caddeye (Cetin Eme¢ Bulvari’nin devami), doguda yan
parsele, batida ise Muhsin Yazicioglu Caddesine cephelidir (Sekil 5.3.a,b).

Ornek uygulama projesine ulasmak icin Mevlana Bulvari (Ankara-Konya yolu)
tizerinde giliney istikametinde ilerlenirken doguya 100. yil semti istikametine, 1427.
Caddeye doniiliir. Deger tespiti yapilacak taginmazlarin bulundugu 6rnek proje yaklasik
350 m sonra sagda 1427.Cadde ile Muhsin Yazicioglu Caddesi’nin kesistigi kdsede yer

almaktadir.

Tasimmaza Inénii Bulvar1 (Ankara-Eskisehir yolu) iizerinden dogu istikametinde Kizilay
merkeze dogru ilerlenirken giiney-doguya Cukurambar semti istikametine, Muhsin

Yazicioglu Caddesi’ne doniiliir. Muhsin Yazicioglu Caddesi iizerinde yaklasik 2 km
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ilerlendikten sonra degerlemeye konu miilk solda 1427. Cadde ile Muhsin Yazicioglu

Caddesi’nin kesistigi kosede yer almaktadir. Ornek uygulama projesinin yakin oldugu

onemli noktalar asagida 6zet olarak verilmistir (Cizelge 5.1).
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Sekil 5.3.a Ornek uygulama projesinin harfta goriintiisii

Sekil 5.3.b Ornek uygulama projesinin uydu goriintiisii

5.2.1.3 Ornek uygulama projesinin bulundugu bolgenin demografik yapisi

Calisma konusu gayrimenkullerin yer aldigi Cankaya ilgesi niifus yapist ve degisimi de
incelenmistir (Cizelge 5.2). Ankara ilinin en yiiksek niifusa sahip ikinci ilgesi olup

niifusu 2013 sayimlarma gore 914.501 kisidir. Ilce ayrica Tiirkiye’nin de en biiyiik
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ikinci ilgesidir. 2000 niifus sayiminda 758.490 olan niifus 13 yilda yaklasik 156.000 kisi

artmistir. Niifusun tamami kentte yasamaktadir.

Cizelge 5.1 Ornek uygulama projesinin belli merkezlere uzaklig

Secilmis Merkezler Uzaklik (m)
Ana yol (Cetin Eme¢ Bulvar1 devami olan 1427. Cadde) 20
Ana yol (Mevlana Bulvari / Ankara-Konya yolu) 250
Ana yol (Cetin Eme¢ Bulvari) 300
Ana yol (Inénii Bulvari / Ankara-Eskisehir yolu) 1.600
Aligveris merkezi (Taurus AVM) 800
Cami (Safa Camii) 100
Valilik 10.300
Belediye (Cankaya Belediyesi) 7.000
Sehir merkezi (Kizilay) 7.000
Karakol 650
Hastane (100.Y1l Hastanesi) 500
Park alanlar1 (Safa Parki) 50

Cankaya’da 45.678 Sivash, 32.430 Yozgatli, 38.000 Corumlu, 25.000 Cankirili ve
15.590 Kirikkaleli otururken, bu ilgede 175.978 Ankarali yasamaktadir (Anonim
2014f). Cukurambar semti daha ¢ok, orta ve iist gelir gurubuna dahil insanlarin ikamet
ettigi bir bolgedir. Bolge genellikle konut fonksiyonlu iken, bdlgenin ana arterlere yakin
olmas: (Ankara- Konya Yolu, Ankara- Eskisehir Yolu ve Ankara-Istanbul Yolu
akslarina yakin olmast) bir¢cok resmi kurumlarin bu bélgede yer almasi vb. nedenlerle
ticari fonksiyonlu yapilarin ve ofis kullanimli yapilarin sayisinda son yillarda artis
oldugu goriilmektedir. Bolgede ticari yogunlugu artmasi niifusun artmasina da sebep

olmustur.

Cizelge 5.2 Cankaya ilgesi niifus gelisimi (Anonim 2014e)

I;“fus 1997 2000 2007 2008 2009 2010 2013

urumu

lige | 759167 | 758.490 | 792.189 | 785.330 | 794.288 | 797.109 | 914.501

Merkezi

Koyler 6.187 | 10.841 - - - - -

(T5e”f' 765.354 | 769.331 | 792.189 | 785.330 | 794.288 | 797.109 | 914.501
oplam
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5.2.1.4 Bolgede arazi kullanimi ve yapilasma durumu

Cukurambar semti sinirlar1 igerisinde ¢ok sayida yiiksek katli igyeri ve konut olarak
kullanilan siteler bir arada bulunmaktadir. Onceleri Kizilay-Kavaklidere ve Maltepe-
Kurtulug eksenleri iizerinde yogunlasan Kizilay merkez gelisiminin bat1 yoniinde kamu
hizmetlerinin yogunlagsmast sonucu tikanmis; is, tilketim, meslek ve kisisel hizmetler
biciminde prestijli yapilart ve doniisiimleriyle Cankaya ve Gaziosmanpasa yoniine
dogru kaymaya baslamustir. Ozellikle insaat firmalar1 ve holding merkezleriyle yeni, iist
diizey teknoloji ve hizmetleri pazarlayan is hizmetleri, teknik hizmetler, miihendislik-
mimarlik hizmetleri sunan meslek hizmetleri; Atakule, Karum gibi merkezlerde
yogunlagan tiiketim hizmetleri ve iist gelir gruplarina hizmet sunan kisisel hizmetler,
kentin giineyindeki konut bdlgelerine akin etmislerdir. Uretici hizmetler olarak tasnif
edilen ofis kullanimlar1 ve yonetici merkezlerin ise Eskisehir Yolu aksinda, Konya yolu
ve Cetin Eme¢ Bulvar gibi erisilebilirligi arttiran giiclii ulasim baglantilari {izerinde yer

alan Cukurambar semtine dogru yeni yogunlagmalar dogurdugu sdylenebilir.

Calisma konusu olan tasinmazlarin yakin c¢evresinde 6zellikle i¢ kesimlerde site tarzi
yiiksek katli yapilar Ankara Konya yolu ¢evresinde (Kentsel servis alani imarina sahip)

ticari fonksiyonlu ¢ok katli yapilarin bulundugu goriilmektedir.

5.2.1.5 Ornek uygulama projesinin bulundugu bélgenin pazar analizi

Daha on yil oncesine kadar Anadolu’dan gog¢ edenlerin yerlesim yeri olan gecekondu
mabhallesi Cukurambar, Baskent Ankara’nin Eskisehir Yolu’na dogru gelismesiyle
ortaya ¢ikan ranttan nasibini almistir. Cok sayida kamu kurumunun yeni binalar yaparak
bu bolgeye tasinmasi ve semtin Kizilay, Bakanliklar gibi merkezlere olan yakinligi,
Cukurambar’t kisa siirede kalkindirmistir. Bolge daha ¢ok iist gelir gurubuna sahip
insanlarin yagsamay1 tercih ettigi bolge olmasi nedeniyle Ankara’nin en liiks
semtlerinden biri haline gelmistir. Cankaya Universitesi ve Ufuk Universitesi bu
semttedir. Ayrica Orta Dogu Teknik Universitesi ve Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi
Universitesi bu semte olduk¢a yakin mesafededir. Bolgenin S6giitdzii metrosuna yakin

olmasi, Ankara’nin en kesisme noktasi olan Eskisehir-Konya Karayolu kavsagi’nin
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hemen yan1 baginda olmas1 binalarin yeni ve genis olmasi, tiniversitelerin yani basinda

olmasi gibi nedenlerle yatirimcilarin ilgisinin ¢eken bir bolge olmustur.

Tasinmazlarin bulundugu bolge gayrimenkul yatirimlart agisindan incelendiginde;
Bolgede birgok kamu kurumunun yer almasi hastane ve is merkezlerinin bu alana
kaymast nedeniyle iist gelisiminin daha ¢ok konut, ofis, otel, aligveris merkezi, vb.
yatinnmlarina yonelik sekilde gercgeklestigi izlenmektedir. Bolgedeki mantikli fiyat
ortalamast ve konsept ile piyasaya cikildiginda ofis fonksiyonu iizerine ¢ok basarili

satiglarin gerceklestigi goriilmiistiir.

Bolgede plaza tarzinda ofislerden daha ok biiro tarzi ofislere talebin oldugu ve bu
talebinde alt katlar1 igyeri tist katlarin kule tarz1 ofisler seklinde planlanan projelerindeki

tinitelerle karsilandig1 goriilmistiir.

Ankara ilinde ofis olarak planlanmig projelerin uygulandigi hemen hemen tek bolgedir.
Bolgede ofis tarzi projelere talep oldukga yiiksektir. Ulasim kolayligi, erisilebilirlik, tist
gelir grubuna hitap etmesi, kamu kurumlarinin burada bulunmasi gibi etkenler de
eklendiginde, bolgede gergeklestirilecek dogru zamanli ofis yatirnmlarinin basarili

olacag diisiiniilmektedir.

S6z konusu tasinmazlarin bulundugu parsel Ankara-Konya yolu, Cetin Eme¢ Bulvari ve
Mubhsin Yazicioglu Caddesi gibi ana arterlerden yiiksek erisilebilirlige sahiptir. Ayrica
tasinmazdaki Muhsin Yazicioglu Caddesi ve 1427. Cadde iizerinde yer alan diikkanlarin
reklam kabiliyetine sahip gibi olumlu faktor olarak bulunmaktadir. Bu boliimde rapora
konu olan projelerin degerlemesinde dikkate alinacak kriterleri ortaya koymak amaciyla
Cukurambar ve yakin ¢evresinde yer alan ofis yatirimlar1 detayli olarak incelenmis ve
degerlendirilmistir. Bolgede yer alan ofis projeleri yapim tarihleri, arsa biiyiikliikleri,

blok sayilari, ofis sayilari, mevcut ve gelecek niifuslart incelenmistir.

Ilgili belediyede yapilan arastirmalarda konu tasinmazlarin bulundugu bdlgede yer alan,
ozellikle Ankara Konya yoluna ve Ankara Eskisehir yoluna cepheli parsellerin biiyiik

cogunlugunun imar durumunun kentsel servis alani olmasi ve bolgede ofis kullanimina
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uygun projelere talebin fazla olmasi1 bolgede konu taginmazlara benzer tarzda projelerin

oldukea fazla oldugu goriilmiistiir.

5.2.2 Ornek uygulama projesinin bulundugu parselin imar durumu

Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar Miidiirliigiinde yapilan incelemede 27463 ada 10
parselin 1/1000 6l¢ekli uygulama imar planina gore islevi kentsel servis alani, ingaat
emsali (E) 1.60 ve yap1 yiiksekligi (Hmax) Serbest ve yapi nizami ise ayrik nizam olarak
tanimlanmistir. Proje alaninin batida yer alan 25 m’lik yola (Muhsin Yazicioglu
Caddesi) mesafesi 10 m, giineyinde yer alan 30 m’lik yola (1427.Cadde) mesafesi 20 m
ve dogusunda yer alan komsu parsele mesafesi plan notlar1 5a maddesine uygun olacak

sekilde yapilagma sartlarina sahip oldugu tespit edilmistir (Sekil 5.4).

Sekil 5.4 Ornek uygulama projesinin bulundugu parselin imar ¢ap1

Plan notu 5a ile ada bazinda yapilasmanin esas oldugu ve zorunluluk halinde minimum

5.000 m? yiizol¢iimlii parsellerin ifraz yoluyla olusturulabilecegi ifade edilmistir. ifraz
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halinde yan bahge mesafesi 5 m’den az olamayacaktir. Bloklarda 8. kattan sonra ilave
her kat i¢in +0.50 m bahg¢e mesafesi birakilacaktir (Sekil 5.5). Tasinmazlarin bulundugu
parselin kuzeyinde konut alani, dogusunda, kuzeydogusunda ve giineyinde kentsel
servis alani, batisinda ise park, yesil alan ve dini tesis alani, imarli parseller yer
almaktadir. Tasinmazlarin yakininda parsellerin biiyiilk ¢ogunlugunun imar durumu
genellikle konu taginmazlara benzer olup, insaat emsal (E:2), Hmax Serbest ve kentsel

servis alan1 imarl olacak sekilde yapilasma kosullarina sahiptir.

PLAN NOTLARI

1-)YOLLAR, YESIL ALANLAR VB. UMUMUNHIZMETINE TAHSISLI ALANLAR
iIMAR KANUNUNUN18. MADDESI DOGRULTUSUNDA IMAR UYGULAMASI YAPILARAK
KAMUYA TERK EDILMEDEN INSAAT RUHSATI VERILEMEZ.

2-)IMAR UYGULAMASINDA KARAYOLU KAMULASTIRMA SINIRI ESAS
ALINACAKTIR.

3-)BEDELSIZ TERK HALINDE MEVCUT IMAR PARSEL YUzOLCUMUNE
GORE INSAAT ALANI HESABI YAPILACAKTIR.

4-)KENTSEL SERVIS ALANLARINDA; OZEL VE KAMU KURUM VE
KURULUSLARI, TICARET VE IS MERKEZLERI, TURIZM TESISLERI,
EGITIM VE SAGLIK TESISLERI, BAKIM VE OTO-SERVIS TESISLERI
SOSYAL VE KULTUREL TESISLER EGLENME VE DINLENME TESISLERI
YER ALABILECEKTIR.

5a-)ADA BAZINDA YAPILASMA ESAS OLUP ZORUNLULUK HALINDE
MIN.5000 M2 IFRAZ EDILEBILIR. IFRAZ HALINDE YAN BAHCE
MESAFESI 5M. DEN AZ OLAMAZ. 8. KATTAN SONRA ILAVE
HER KAT ICIN + 050 M. BAHCE MESAFESI|I BIRAKILACAKTIR.
-YAPILAR TABI ZEMINDEN VEYA YOLDAN KOTLANDIRILACAKTIR.
KOTLANDIRMADA IMAR VE SEHIRCILIK DAIRESI BASKANLIGI YETKILIDIR.
-2.00 M DEN FAZLA KAZI VE DOLGUYA ILGILI IMAR VE SEHIRCILIK DAIRESI

BASKANLIGI YETKILIDIR.

-LABARATUVAR DENEYLERINE DAYALI SONDAJLI ZEMIN ETUDU YAPTIRILIP
ILGILI KURUMA ONAYLATILMADAN MIMARI PROJE ONAYLANAMAZ.

5b-) 9899 ADA 4 NOLU PARSELDE BIR ONCEKI ONAYLI
PLAN HUKUMLERINDEKI KENTSEL SERVIS ALANI PARSEL BUYUKLUGU
MINUMUM PARSEL BUYUKLUGUDUR.

5¢-)29188 NOLU ADADA MIN.PARSEL BUYUKLUGU 2500M? OLACAKTIR.

6-)ADA/PARSEL ICINDE BIRDEN FAZLA KITLE YAPILMASI HALINDE
KITLELER ARASINDAKI MESAFE YUKSEKKITLENIN..4#/2"SI KADAR OLACAKTIR.

7-)PARSELLER KAVSAK KOLLARINDAN VE 30 M. UZERI YOLLARDAN
SERVIS ALAMAZ.

8-)SU ISALE HATTININ DEPLASMANI YAPILMADAN INSAAT RUHSATI
VERILEMEZ. '

9-)PLANDA YER ALMAYAN HUSUSLARDA ANKARA BUYUKSEHIR BELEDIYESI
IMAR YONETMELIGI HUKUMLERI GECERLIDIR.

Sekil 5.5 Ornek uygulama projesinin bulundugu parselin plan notlari

Ornek uygulama projesi tapu kaydina gore arsa vasfinda olup iizerinde 27.11.2013 onay

tarihli tadilat projesi ve bu projeye istinaden alinmis 12.12.2013 tarih 143-1 /2013 A
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blok 143-2 /2013, B blok tadilat ruhsatlart mevcuttur. Taginmazin A ve B bloklarin yap1
ruhsatlarina gore toplam ingaat alan1 55.387,57 m? olup, 132 adet biiro ve 13 adet

diikkan hacimlerinden olusmaktadir.

5.2.3 Ornek uygulama projesinin fiziksel 6zellikleri

Omek uygulama projesinin bulundugu parselin alan1 tapusuna gére 7.825,15 m?
biiytikligiinde bir alan1 kaplamaktadir. Geometrik olarak yamuk formunda, topografik

olarak egimli bir arazidir.

Calismanin konusu olan ve yaklasik 55.387,57 m? kapali ingaat alanina sahip 6rnek
uygulama projesi A ve B olmak tizere 2 bloktan olusmakta olup, A blok (kule kismi) is
merkezi (132 adet ofis), B blok ise diikkanlar (13 adet diikkan) olacak sekilde is
merkezi olarak planlanmistir (Cizelge 5.3). Kule kism1 1141,38 m3 ofis ve 19.717,94 m?
ortak alan olmak {izere toplam 31.131,32 m?‘lik insaat alanina sahiptir. Diikkan
boliimleri ise 8.142,13 m? magaza ve 16.114,12 m? ortak alan olmak iizere toplam
24.256,25 m? insaat alanindan olusmaktadir. Bina, 8 bodrum kat + zemin kat + 17
normal kat olmak iizere toplam 26 kattan olugsmaktadir. Ofis kulesinin i¢inde 132 adet
ofis yer almakta olup, bu ofislere hizmet destegi saglayan; 13 adet ¢ok amagl salon, 10
adet toplant1 salonu, 1 adet kafeterya, 2 farkli giris giivenlik noktasi ve lobi ile 338 adet
arac kapasiteli kapali otopark yer almaktadir. Kule diisey sirkiilasyonu, 5 adet asansor
ve iki adet merdiven ile saglanmaktadir. B blok diikkdn boliimiinde ise 13 adet igyeri
yer almakta olup bu isyerlerine hizmet destegi saglayan; 123 adet ara¢ kapasiteli kapali
otopark yer almaktadir. Magaza ve otoparklar aras1 diisey sirkiilasyon, 1 adet asansor ve

iki adet merdiven ile saglanmaktadir.

Proje kendi igerisinde A Blok (kule) ve B Blok (diikkanlar) olmak iizere tasarlanmustir.
Bloklarin parsel tizerindeki oturumu asagida verilmistir (Sekil 5.6). Her blokta bagimsiz
birimlerin dagilimi asagida verilmistir (Cizelge 5.4). Her iki blogun ihtiyaglar1 kendi
icerisinde  ¢Ozlimlenerek isletme acisindan bagimsiz  ¢alisabilme  Ozelligi

kazandirilmistir. Her iki blok giris ¢ikislari ile ayrilmis, jenerator, siginak, kazan dairesi,
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trafo, otopark ve benzeri tiim ihtiyaglar her bir blok i¢in ayr1 ayri ¢oziimlenmistir.

Binanin bulundugu arazi egimli olup, +0.00 kodu 1427.Cadde iizerinden verilmistir.

Cizelge 5.3 Ornek uygulama projesindeki bagimsiz boliimlerin bloklara gore dagilimi

Blok Kat Bagimsiz Boliim Sayist
A Blok 17 132
B Blok 9 13
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Ankora ili. Cankoyg ilgesi, Karagkusunlar Mohallesi 27463 Ada 10 Parsel

Sekil 5.6 Ormek uygulama projesinde yer alan bloklarin oturumu (6lgeksiz)
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Projede yer alan bagimsiz boliimlerin distan bitmis olarak alicisina teslim edilmesi 6n
goriilmektedir. Digtan bitmis terimi kapsaminda binanin cephe imalatlari, ortak
kullanim alan1 olan asansorler, kat holleri, lobiler, otoparklar, jeneratorler, trafolar, su
depolari, kazan dairesi, kat ofis kapilari, ofislerin girisine kadar elektrik ve mekanik
hatlarin girisleri tamamlanmis ve nihai kullanicinin ofis i¢inde ihtiyaglar1 dogrultusunda
gerekli tasarim ve dekorasyon iglerini yapmalarina olanak saglayacak sekilde teslim

edilmesi planlanmaktadir.

Cizelge 5.4 Ornek uygulama projesindeki bagimsiz béliimlerin katlara gore dagilimi

Kat

Kullanim

7 ve 8. Bodrum Kat

Bina Ortak Alanlar1 ve Otopark

6. Bodrum Kat

Bina Ortak Alanlari, Otopark Ve B Blok 13 Nolu Oto Yikama Alan

5. Bodrum Kat

Otopark Ve B Blok 9-10-11-12 Nolu Diikkanlar Ile Bu Diikkanlara
Ait Depolar

4. Bodrum Kat

Otopark, Mescit , B Blok 9-10-11 Nolu Diikkanlara Ait Asma Katlar,
B Blok 6-7-8 Nolu Diikkanlar Ve Bu Diikkanlara Ait Depolar

3. Bodrum Kat

A Bloga Ait Cocuk Bakim Unitesi, WC’ ler, Otopark, Bina Ortak
Teras Alani, B Blok 6-7-8 Nolu Diikkanlara Ait Asma Katlar, B
Blok 4-5 Nolu Diikkanlar Ve Bunlara Ait Depolar

2. Bodrum Kat

Otopark, Bina Ortak Teras Alan1 B Blok 4-5 Nolu Diikkanlara Ait
Asma Katlar,
B Blok 3 Nolu Diikkana Ait Depo

1. Bodrum Kat

B Blok 3 Nolu Diikkan, B Blok 1-2 Nolu Diikkanlara Ait Depo

B Blok 3 Nolu Diikkana Ait Asma Kat, B Blok 1-2-3 Nolu

Zemin Kat Diikkanlar,
A Blok Girig Holii, A Blok 1-2-3 Nolu Biirolar

1. Normal Kat Bina Ortak Teras Alan1 B Blok 1-2 Nolu Diikkanlara Ait Asma

’ Katlar , A Blok 4-5-6-7-8-9-10 Nolu Biirolar

2 Normal Kat B{na Ortak Teras Alan1 A Blok 11-12-13-14-15-16-17-18 Nolu
Biirolar

3-4-5-6-7-8. ..

Normal Kat A blok 8 Adet Biiro

9. Normal Kat A blok 6 Adet Biiro Cocuk Oyun Alanive Elektrik Odasi

10-11-12-13-14-15-16. Her katta 8 Adet Biiro

Normal Kat

17. Normal Kat

Cat1 Aras1 Kat Ile Baglantili 4 Adet Biiro

Cat1 kat1

17. Katta Bulunan Biirolara Ait
Cat1 Piyesleri

Calisma tarihinde yapilan incelemelerde tiim katlarinin kaba ingaati tamamlanmis ortak

alanlar ise kismen tamamlanmis durumdadir. Yerinde yapilan incelemelerde zemin katta
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yer alan ofislerin aralarindaki duvarlarin insa edilmedigi ve bu alanin satis ofisi olarak
diizenlendigi iist katlardaki ofislerin ise bdliici duvarlarinin  insa edilmedigi
gorilmistiir. Ayrica tist katlarda yer alan balkonlu biirolarin balkonlarmin biiro kapali
alanina dahil edildigi tespit edilmistir. Diikkanlar ise kaba insaat halinde olup duvarlari
kismen Oriilmiis zeminler sap beton atilmig durumdadir. Miisteri katlardaki ofislerin
alicinin tercihine gore yapilt ya da halihazir durumu ile satisa ¢ikacagini ve hali hazir
hali ile degerlemenin yapilmasini talep etmistir. S6z konusu tasinmazin is merkezi
olarak insa edildigi ve tasinmazin bulundugu parsel bolgenin en Onemli iki ana
arterlerinden olan Cetin Eme¢ Bulvari devaminda ve Muhsin Yazicioglu Caddesine

cephelidir. Tasinmaz, arag trafiginin yogun oldugu lokasyonda yer almaktadir.

5.3 Ornek Uygulama Projesinde Serefiyelendirme Asamalari ve Deger Tespiti

Ornek uygulama projesinin bulundugu bolgede yer alan emsal projeler ve bu projelerin
ozellikleri tespit edilerek, bu projeler arasinda satislarda deger farki yaratan kriterler
belirlenmis ve emsal projeler ile uygulama projesi uyumlastirilarak bir baz, birim degeri
tespit edilmistir. Daha sonra uygulama projesinde yer alan ofislerin serefiyelendirme
kriterleri belirlenerek, kriter katsayilar1 olusturulmus, belirlenen baz birim degeri de
kullanilarak uygulama projesinde yer alan ofislerin serefiyelendirilmis satis degerlerinin

tespiti yapilmistir.

5.3.1 Bolgede yer alan emsal projeler ile bu projelerin 6zelliklerinin tespit edilmesi

Serefiyelendirme calismasinda karsilastirmali satis analizi yontemi kullanilmig olup
ornek uygulama projesinin 6zellikleri belirlendikten sonra 6rnek uygulama projesine
yakin konumda yer alan ve o6rnek uygulama projesine benzer 6zellikteki emsal projeler

detayl olarak arastirilmistir (Cizelge 5.5).

Calismada baz birim degeri belirlemek i¢in, drnek uygulama projesinin bulundugu
bolgede yer alan emsal olabilecek ofis kullanimli, insasi tamamlanmis projelerin

konumlar1 asagidaki sekilde goriilmektedir (Sekil 5.7).
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1. Next Level Ofis

2. Paragon Tover

3. Ege Plaza

4. Ankara Ticaret merkezi
5. Ulusoy plaza

6. La Vida City

7. Yelken plaza

8. Ornek Uygulama Projesi
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5.3.2 Emsal projeler arasinda satis degeri farki yaratan kriterlerin belirlenmesi

Uygulama projesinde yer alan ofislerin serefiye degerlerinin belirlenebilmesi ig¢in

oncelikle proje alanina gidilerek 6rnek uygulama projenin konum o&zellikleri, arazi
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yapisi, ulasilabilirlik 6zelligi ve konu projenin ticari kullanimli proje olmasi nedeniyle

ticari gayrimenkullerin degerinin etkileyebilecek tiim 6zellikleri belirlenmistir.

Bolgede yapilan arastirmanin sonuglarina gore belirlenen ofis binalarinda bagimsiz
boliimlerin degerlerinin belirlenmesi ile emsal ofis projeleri i¢inde yer alan deger
araliklar1 tespit edilmistir. Uygulama projesinde yer alan ofislerin en yiiksek ve en
diistik satis degerleri belirlenirken farkli tercihleri goz ardi etmemek icin genel kabul
gormiis serefiye kriterlerinin yaninda, arastirmaci tarafindan olusturulan komisyon
tiyeleri ve emlak ofisi yetkililerinin goriisleri dogrultusunda asagidaki kriterler dikkate

aliarak, projeler karsilagtirilmastir.

Konum: Tiim gayrimenkullerde, konum satis degerini etkileyen en énemli kriterlerden
biri olarak tanimlanmaktadir. Ozellikle ticari kullanimli gayrimenkullerde konum,
cephelerinin ac¢ik olmasi, ana arterlere yakinlik gibi etkenlerin deger iizerindeki etkisi
yadsimnamaz. Bu nedenle emsal projelerin ve konu projenin arasinda konumun etkili
olabilecegi kanaatine varilarak projeler arasinda deger farkliligi yaratan kriterler

arasinda yer almasi gerektigi karar verilmistir.

Ulagilabilirlik: Biitiin gayrimenkullerde ulasilabilirligin 6nemli bir faktér oldugu
bilinmektedir ancak ticari fonksiyonlu tasinmazlar icin ¢ok daha fazla Onem arz
etmektedir. Insanlarin tercihleri, hem kendilerinin hem de miisterilerinin en kolay
ulasima sahip gayrimenkullerin bulundugu isyerleri yoniinde olmaktadir. Bu nedenle
ulagilabilirligin birim degeri iizerindeki etkisi olduguna karar verilerek, emsal projeler

ve konu proje karsilastirilmistir.

Proje yasi: Calisma bolgesinde 6rnek uygulamaya benzer sekilde ofis konsepti tarzinda
yapilagsmalar ¢cok yogun ve yeni oldugundan, proje yaslar1 arasindaki 1-2 yillik farkin
bile degerler iizerinde etkisi oldugu tespit edildiginden emsal projeler ve konu proje

karsilastirilmistir.

Otopark Avantaji: Calisma bolgesinde yapilan anket ¢aligmalarinda ofis kullanicilarinin

tercihlerini etkileyen kriterler sorgulandiginda, en o©nemlilerinden birinin otopark
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kapasitesi oldugu tespit edilmistir. Projelerin ticari fonksiyonlu oldugu diistiniildiigiinde
gerek ofis ¢alisanlar1 ve gerekse misafirleri i¢in park sorunu olmayan ofislerin tercih
edildigi goriilmiistiir. S6z konusu emsal projelerin hepsinde ofis birim m? bazinda (yasal
zorunluluk olarak 1 arag i¢in 40 m? ofis alani) kapali otopark kullanimi ayni olup, agik
otopark konusunda avantaja sahip olanlarin daha ¢ok tercih edildigi tespit edildiginden

emsal projeler ve konu proje otopark avantaji yoniinden karsilastirilmistir.

Yapilan bu karsilagtirmada amaclanan, serefiyelendirme ¢alismalarinda gerekli olan baz
alinabilecek bir birim degerin tespit edilmesidir. Baz birim deger, ana tasinmaz
icerisinde yer alan en kotii (taban deger) ya da en iyi serefiye (tavan deger) kriterlerine
sahip gayrimenkul degeridir. Baz birim degerinin tespit edilmesinde amag¢ en
diisiik/yliksek serefiye degerine sahip tasinmazin degerine, diger tasinmazlar ile
arasinda olusan serefiye deger farkinin + veya — olarak yansitilmasi sonucunda
serefiyelendirilmis degerlere ulasilmasidir. Bolgede yapilan arastirmalar sonucunda
uygulama projesine yakin konumda, benzer kullanimli emsaller dikkate alinarak,
yukarida yapilan karsilastirma sonucunda bolgede en diisiik serefiyeye sahip ofis satis
degerleri ile en yiiksek serefiyeye sahip ofis satis degerleri belirlenmistir. Uygulama
calismasinda kullanilan emsaller icin taban ve tavan ofis satis degerleri ortaya

konulmustur (Cizelge 5.6).

5.3.3 Emsal projeler ile 6rnek uygulama projesinin uyumlastirilmasi ve birim

birim degerinin tespiti

Uygulama projesine iligkin birim baz degerin belirlenebilmesi i¢in oncelikle, emsal
projelerde yer alan ofislere ait en diisiik/yliksek satig birim degerleri belirlenerek her bir
proje i¢in kendi i¢inde ortalama taban/tavan birim satis degeri tespit edilmistir. Bunun
icin projeler arasindaki uyumlastirmay1 saglamak amaciyla, degere etki eden kriterlere
ait katsayilar olusturulmustur. Bu katsayillar ve degere etki oranlari, emsal satis
degerleri, arastirmaci tarafindan yapilan goriismeler, saha gozlemleri ve yerel emlak

ofislerinin yetkilileri ile yapilan ylizyiize goriis sonuglar1 dogrultusunda tespit edilmistir.

Kiriterlerin her biri niteligine uygun olarak siniflandirilmistir. Daha sonra arastirmalar
sonucunda tespit edilmis olan her bir kriterin kendisine ait degeri etkileme orani, en
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diisiik olana 1,000 verilmek suretiyle smiflar arasinda dagitilarak kriter katsayilari
olusturulmustur. Ornegin degere etki eden kriterlerden biri olan ulasilabilirlik bir ¢arpan
olarak degerlendirilmis ve ulagilabilirlik ¢arpani, ulasilabilirligi kot olan proje igin

1,000, orta olan proje i¢in 1,050 ve iyi olan proje i¢in 1,100 olarak belirlenmistir.

Cizelge 5.5 Ornek uygulama projesinin bulundugu bolgede yer alan emsal projelerin

ozellikleri
ao Next Level Paragon Ankara Tic. Ulusoy .
Ozellikler Ofis Tower Ege Plaza Mer. Plaza La Vida City | Yelken Plaza
Marka Yapi,
Bekaroglu
. U Bayraktar- Yapi, Dogukon ) Hasogullari Usta Grup
Firma Pasifik Ingaat Ufuk Ege Grup Ingaat, Raton Insaat Insaat
Ingaat ve
Sefaca Insaat
Yapim Yilt 2013 2012 2013 2013 2011 2014 2013
Toplam Insaat
Alani (M%) 40.000 45.050 12.500
Toplam Ofis 133 131 110 101 52 20
Sayisi
Ufuk Konya yoluna
L Universitesi Konya yoluna bir parsel
Eskisehir ve Caddesine K"onyg yolu bir parsel Konya mesafede,
Konya . tizerinde, .
. cepheli, mesafede, yoluna bir taginmazlar Konya yolu
Konumu yoluna cepheli taginmazlara . L0
Konya taginmazlara parsel ile ayn1 cadde iizerinde
+ AVM 750m LT
bulunuyor Yoluna mesafede ¢ok yakin mesafede tizerinde
' 200m konumda (250m
mesafede glineyinde)
Manzara Var kismen kismen kismen kismen kismen Var
Satis oran1 | Satis oran1 % Satis oran1 % Satis orani Satig orant
Satis ve Satig oram % 95 90 Doluluk orani 100 %5 % 100
Doluluk Orani %95 Doluluk Doluluk % 15 Doluluk Doluluk orani | Doluluk orani
orant % 60 | oran1 % 25 oran1 % 95 %0 % 95
KDUJEE? Natamam Natamam Natamam Natamam Tamam Natamam Tamam
Kapali otopark Var Var Var Var Var Var Var
Agik Otopark Var Var Var Var
1-2 arag/ofis+ 1 arag/40 ) ) )
Otopark AVM ofoparki i 1 ara¢/40 m’ 1 arag/40 m’ 1 arag/40 m’
Aidat Tutar 9 TL/m¥ay 6 TL/m*ay | 5 TL/m*ay 500 TL/ay/ 575 Tl/ay/
Ust Ust Orta-Ust Orta-Ust Orta-Ust Orta-Ust Orta-Ust
Hedef Kitle diizey diizey diizey diizey diizey diizey diizey
Arsa Alan1 (m?) 5000 5141
Ingaat Kalitesi Iyi Tyi Tyi Orta Orta Ingaat halinde Tyi
Kat Yiiksekligi 2,70
(m) 3,65 3,10 (temiz agiklik)
Al veris Ofis ,
merkezi » ... | plazalarinin Daha Slra.dan Daha eski ve Té.1§mmaza Ofis
. Ozellikli bir < < bir proje PR gore daha plazalarinin
ile beraber - yogunlastig1 kiigiik bir P - <
olmas proje Cukurambar olmasi ve ana proje olmast ku(_;uk bir yogunlastig1
’ olmasi ve - arterleri proje olup, Cukurambar
konumu ve semtine . taginmaza 1 -
oo konumu cephesinin .. 2014 Eylil’de semti ile
ulasilabilirligin ; yaklagik gore ii
Kolay olmast avantaj 750m olmama51. dezavantaj tP:S im- arasindan
.| sagliyor. dezavantaj edilmesi Konya yolu
oldukga avantaj mesafede N olusturuyor. .
z sagliyor. planlaniyor. geegmektedir.
sagliyor. bulunuyor.
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Cizelge 5.6.

Emsal projelere ait minimum ve maksimum satis birim m? degerleri

Ortalama Ortalama
. Minimum | Minimu . Maksimum | Maksimu
Minimum . Maksimum T
Emsal Alan L. Birim m o Birim m
. Satis Degeri .. . Satis Degeri - . ..
Projeler (m?) (TL) Degeri Birim (TL) Degeri Birim
(TL/m?) | Degeri (TL/m?) Degeri
(TL/m’ (TLIm?)
150 1.200.000 8.000 1.500.000 10.000
Next Level 7.750 9.700
180 1.350.000 7.500 1.700.000 9.400
150 890.000 5.933 1.120.000 7.450
Ankara
Ticaret 100 610.000 6.100 6.011 770.000 7.700 7.550
Merkezi g, 480.000 6.000 600.000 7.500
100 630.000 6.300 790.000 7.900
Ege Plaza | 150 900.000 6.000 6.100 1.135.000 7.500 7.653
125 750.000 6.000 945.000 7.560
120 740.000 6.167 920.000 7.667
Yelken 5.683 7.100
Plaza 150 780.000 5.200 980.000 6.533
180 925.000 5.139 1.150.000 6.389
Ulusoy 5.042 6.306
Plaza 180 890.000 4,944 1.120.000 6.222
80 550.000 6.875 690.000 8.625
Paragon 6.734 8.461
Tower 135 890.000 6.593 1.120.000 8.296
; 280 1.750.000 6.250 2.200.000 7.857
La Vida 5.625 7.076
City 170 850.000 5.000 1.070.000 6.294

Her bir emsal proje ve uygulama projesi i¢in deger farki olusturan kriterlere ait

katsayilar kendi i¢inde birbiri ile carpilarak her bir emsal proje ve ornek uygulama

projesinin toplam kriter katsayilar tespit edilmistir. Emsal projelere ait en diisiik/yiiksek

ortalama satig degerleri ile uygulama projesine ait toplam kriter katsayisi arasinda

yapilan uyumlastirma sonucunda, uygulama projesine ait en diigiik/yliksek birim m?

satig degerlerine ulagilmistir. Uygulama projesine ait en diisliik birim satis degerinin

6.630 TL/m?, en yiiksek birim satis degerinin 8.370 TL/m? oldugu tespit edilmistir

(Cizelge 5.7) ve yapilan ¢alisma sonucunda konu projede yer alan ofislerden en diisiik

ve en yiiksek ofis degerleri arasindaki fark % 27 fark oldugu goriilmiistiir.
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Cizelge 5.7 Ornek uygulama projesinde yer alan ofislerin taban ve tavan birim satis
degerleri

~ 5 N 2 c c 2
= Z = < —_ S <
ko s 5| =z | g 5 Ao | SER0E| ST | Seg bk
2, g 2| & F < 8 | EEQFEC| =3 | £ESEEC
g O 4 = O 3 S| s bEEE] SS9 s T O kEEF]
o = = & ~ & 25| E2EESwY FR | ETR ET &Y
= E | = e 5 S S| S eBER] B | 8B BERT
g = < < o O o S22 b2RA < & S 8 E (B 2A
A R S IO - E |E° | 2eER2E| 25| REERE:
S © =, = SAecPEg| WE | PSEPS g
5 S 2 8| 8E M g | B
Iﬁi’éﬁ 1,150 | 1,100 | 1,002 | 1,015 | 1,28654 | 7.750 | 7.377 9.700 | 9.233
Paragon | 1,100 | 1,100 | 1,001 | 1,010 | 1,22332 | 6.734 | 6.741 7550 | 7.558
Ege Plaza | 1,000 | 1,050 | 1,002 | 1,010 | 1,06262 | 6.100 | 7.030 7650 | 8.816
Ankara | 4 50011050 [ 1,002 | 1,010 | 1,06262 | 6.000 | 6.914 700 | 8.182
Tic. Mrk.
gll:;;y 1,000 | 1,000 | 1,000 | 1,010 | 1,01000 | 5.000 | 6.062 6.300 | 7.638
'(-:?ty Vida | 1 600 | 1,050 | 1,003 | 1,000 | 1,05315 | 5500 | 6.395 8.450 | 9.825
gl‘g'z";” 1,100 | 1,050 | 1,002 | 1,010 | 1,16888 | 5.625 | 5.893 7.050 | 7.386
Uygulam | 1 156 11100 | 1,002 | 1,010 | 1,22454 6.630 8.370
a Projesi

5.3.4 Ornek uygulama projesinde ofislerin serefiyelendirme kriterleri tespiti

Ornek olarak incelenen ofisler, ayn1 projede yer almalarmna ragmen bulunduklar kat,
cephe, manzara, biiyliklik gibi Ozellikler bakimindan farkliliklar gostermektedirler

(Sekil 5.8).

Uygulama projesinde yer alan ofislerin serefiye kriterlerinin belirlenebilmesi igin
oncelikle proje alanina gidilerek uygulama projenin tiim fiziksel Ozellikleri
incelenmistir. Uygulama projenin ticari kullanimli olmasi nedeni ile ticari
gayrimenkullerin degerinin etkileyebilecek biitliin 6zellikleri, farkli tercihleri g6z ardi
etmemek icin genel kabul gérmiis serefiye kriterlerinin yaninda, ofis kullanicilar1 ve

emlak ofislerinin yetkilileri ile yapilan goriismelerin sonuglar1 dikkate alinarak
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uygulama projesinde yer alan ofislerin serefiyelendirme kriterleri ve bu Kriterlerin

degere etki etme oranlari tespit edilmistir.

Sekil 5.8 Ornek uygulama projesinde yer alan ofislerin konumlaria dair gorseller

Degerlemeye konu projede yer alan ofislerin deger farkliligina sebep olan serefiye

kriterleri asagidaki gibidir:

Kat:  Genellikle manzara avantaji saglayacagr diislincesi ile yiiksekligin
gayrimenkullerin degerinde farklilik yarattigi goriilmiistiir. Uygulama konusu projede
yer alan ofisler zemin kat ile 17. kat arasinda olup, bolgede yapilan arastirmalarda
ozellikle iist katlarin daha ¢ok tercih edildigi tespit edilmistir. Gayrimenkul alicilarmin
genel tercihleri arasinda olan bu kriterin ve bu bolgedeki alicilarin kat ile ilgili tercihleri

de aragtirilarak serefiyelendirme kriterleri arasinda yer almasi uygun bulunmustur.

Alan: Bolgede yapilan arastirmalarda ofis kullanicilarini tercihleri arastirilmis ve
arastirmalar sonucunda daha ¢ok 100-120 m? briit alanli ofislerin tercih edildigini
goriilmiistiir. Uygulama projesinde kiigiik alanli  ofisler dezavatajli  olarak
nitelendirilmistir. Bolgede yer alan ofis kullanicilarimin farkli tercihleri de oldugu
dikkate alindiginda, alan kriterinin serefiye kriterleri arasinda yer almasma karar

verilmisgtir.
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Yon: Bir tasinmazin hangi yone cepheli oldugu degere etki eden faktorler igerisinde
Ozellikle konutlarda olduk¢a Onemli bir kriterdir. Bu anlamda bir taginmazin giin
igcerisinde giines 15181 aldigr siire ile degeri dogru orantilidir. Ancak bu durum bazen
ofisler i¢in farklilik gosterebilir. Giin boyu giines almayan bir cephede yer alan ofislerin
giineye bakmasi istenirken, giin boyu giines alan bir ofis i¢in bu ¢ok rahatsiz edici
olabilir. Uygulama projesinde genel kabuller ve aragtirmaci tarafindan yerel alanda
yapilan gozlem ve ylizyiize goriisme sonuglar1 dogrultusunda en iyi yoniin giineydogu
oldugu tespit edilmistir. Incelenen projede farkli ydnlere bakan ofisler yer almakta olup,
gayrimenkul alicilarinin genel kabul gormiis ve farkl tercihleri de gézden kagirmamak

icin bu kritere serefiyelendirme ¢alismasinda yer verilmistir.

Manzara: Ornek uygulama projesinin {izerinde yer aldig1 parselin iki cephesi caddeye,
diger iki cephesi ise komsu parsellere cephelidir. Hali hazirda projenin yer aldig1 parsele
komsu parsellerden birinin {izerinde bina bulunmamasina ragmen, yapilan imar
incelemesinde bu parselin de uygulama projesi ile ayn1 yapilasma kosullarina sahip
oldugu belirlendiginden ileride {izerine yap: yapilabilecegi 6n goriilmiistiir. Genel
alicilarin tercihleri arasinda yer alan manzara kriteri, s6z konusu projenin de yiiksek
katli olmasi ve konumu itibari ile bazi ofislerin manzara avantajinin bulunmasi goz
Oniine alindiginda genel alicilarin tercihlerinin gézden kagirilmamasi nedeniyle serefiye

kriterleri arasinda yer almasina karar verilmistir.

Giriltii: Projenin ticari nitelikli olmasi ve trafik yogunlugunun yiiksek oldugu iki ana
caddeye cephesinin olmasindan dolay1 caddeye cepheli ofislerin giiriiltiiden daha fazla
etkilenecegi de dikkate alindinda giiriiltii kriterinin serefiye kriterleri arasinda yer

almasina karar verilmistir.

Tip: Ofis tipi alicilarin tercihlerini dogrudan etkileyen kriterlerin basinda gelmektedir.
Ofis tipi ofis kullanimina uygun olup olmamasi agisinda farkli tercihleri ortaya
koymaktadir. S6z konusu projede genel olarak benzer tipte ofisler bulunmakla birlikte
ti¢ tip ofis oldugu goriilmiistiir. Uygulama projesi genelinde ayrica katlar arasinda agik

ortak alanlar olusturulmamis oldugundan, balkon ve terasa sahip ofis tipleri avantajl
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olarak degerlendirilmistir. Bu nedenle ofis tipi kriterinin serefiye kriterleri arasinda yer

almasina karar verilmistir.

Uygulama projesinde yer alanlara ofislerin katlara gore dagilimlar1 ve kullanim alanlar1

ekte sunulmustur (EK 1).

5.3.5 Ornek uygulama projesinde yer alan ofislerin kriter katsayilarinin ve

serefiyelendirilmis satis degerlerinin tespiti

S6z konusu projede yer alan ofislere ait serefiyelendirilmis degerlere ulagabilmek i¢in
oncelikle, bir dnceki boliimde uygulama projesinde yer alan en diisiik ve en yiiksek
birim satig degerleri arasindaki % 27’lik fark bir Onceki boliimde belirlenen
serefiyelendirme kriterleri arasinda emsal satis degerleri, emlak ofisleri ile yapilan
goriisme ve anket sonuclar1 ile benzer proje analizlerinin sonuglari dogrultusunda
serefiyelendirme kriterleri arasinda % 10 kat, % 2 alan, % 6 yon, % 7 manzara, % 0,2
giirtiltiiden etkilenme ve % 2 bagimsiz boliimiin tipine bagli olacak sekilde dagitilarak
diizeltilmis ofis birim satis degerleri ortaya konulmustur. Bu oranlarin dagitilmasi i¢in
oncelikle yukarida bahsedilen deger farklilig1 yarattig1 tespit edilen kriterlerin her biri
niteligine uygun olarak smiflandirilmistir. Her bir kriterde en diisiik serefiyeye sahip
sinifa 1,000 verilmek suretiyle her bir kriterin etkileme oranlar1 baz alinarak smiflar

arasinda dagitilmistir.

Degeri etkileyen yon kriterinin degeri etkileme orani olan % 6’nin, en yiiksek serefiyeye
sahip yon ile en diisiik serefiyeye sahip yon arasinda dagilimi su sekilde yapilmistir. En
diisiik serefiyeye sahip olan yon i¢in 1,000, en yiiksek serefiyeye sahip yon icin 1,060
olacak sekilde dagitilmistir. Yon katsayilari, kuzeybati i¢in 1,000, giineybati i¢in 1,050,
kuzeydogu icin 1,015 giineydogu icin 1,060, bati- kuzeybati i¢in 1,040, bati-giineybati
icin 1,045, dogu-kuzeydogu i¢in 1,020 ve dogu-giineydogu i¢in 1,025 seklindedir.

Yon kriterinde oldugu gibi, manzaranin degeri etkileme orani olan % 7, en diislik

serefiyeye sahip olan manzara i¢in 1,000, en yiiksek serefiyeye sahip manzara icin
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1,070 olacak sekilde dagitilmigtir. Manzara yok ise 1,000, kismen var ise 1,025, var ise
1,050 ve cok iyi ise 1,070 seklindedir.

Daha sonra uygulama projesinde yer alan 132 adet ofis arastirmaci yerinde tek tek
incelenmis ve projedeki biitliin bagimsiz boliimlerin ayr1 ayri her bir kriter icin serefiye
puanlari elde edilmistir. Her bir bagimsiz boliimiin her bir kriter i¢in belirlenmis kriter
katsayilar1 ¢arpilarak, her bir bagimsiz birim igin ayr1 ayr1 toplam kriter katsayisi tespit
edilmistir. Daha sonra 132 adet ofise ait bu toplam kriter katsayilarinin her biri bir
onceki boliimde tespit edilen taban birim satig degeri olan 6.630 TL/m? ile carpilarak,
her bir ofisin serefiyelendirilmis birim satis degerine ulagilmistir. Burada taban birim
(en kotii serefiyeye sahip ofisin birim degeri) degerinin alinmasinin nedeni kriter
katsayilar1 olusturulurken en koétii serefiyeye sahip olan kriter katsayindaki sinifa igin
1,000 verilmis olmasindan kaynaklanmaktadir. Nihai olarak da serefiyelendirilmis birim
satig degeri ile ofislerin briit alanlar1 carpilarak serefiyelendirilmis satig degerleri tespit
edilmistir. Calismada her bir ofis igin yapilmis olan serefiyelendirme hesaplamalari ekte

sunulmustur (EK 2).
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6. SONUC VE ONERILER

Gayrimenkul degerlemede serefiyelendirmenin tanimi ve onemi incelendikten sonra
secilmis proje lizerinde serefiyelendirme kriterlerinin tespiti ve uygulama sonuglarinin
analizi yapilmistir. Ofis projelerinde erefiyelendirme kriterleri ve belirlenen bu
kriterlerin deger tizerindeki etkileri tespit edilerek uygulama projesinde mevcut olan
ofislerin deger tespiti yapilmistir. Bu boéliimde caligmadan cikarilan sonuglara ve

gayrimenkul degerlemede serefiyelendirme konusundaki 6nerilere yer verilmistir.

Tiirkiye’de serefiyelendirme c¢aligmalar1 herhangi bir matematiksel modele veya
yonteme baglanamadigi tespit edilmistir. Ancak sektorde yapilmis olan uygulamalar
incelendiginde, serefiye degerlerinin  veya katsayilarinin  hesaplanmasinda
gayrimenkullere iliskin kullanici tercihleri, ihtiyaclar ve arz degerlendirilerek deger
tizerinde etkili olabilecek parametreler segildikten sonra farkli Olgiilerde deger
egilimlerinin belirlenmesi ve bu egilimlerin matematiksel olarak ifade edilebilmesi igin
genel olarak puanlama yontemi kullanilmaktadir. Puanlama yontemi karsilastirmaya
dayal1 bir igslem olmas1 6zelligiyle karsilastirmali satig analizi yontemi ile benzer bir
yontemdir. Bu yontemde de karsilagtirmali satis analizi yonteminde oldugu gibi degeri
etkileyebilecek biitiin 6zellikler arasindaki iliski ve bunlarin deger iizerindeki etkilerinin
agirliklart gayrimenkullerin igerisinde yer aldig1 piyasadaki arz ve talep dengesi esas

alinarak titiz bir bigimde arastirilmalidir.

Gayrimenkullerin degerini objektif olarak saptayabilmek, subjektif ve spekiilatif
degerden uzaklasilabilmek i¢in satis degerleri, endeksler, indirgeme oranlar1 gibi
degerlemede kullanilan gayrimenkullerin degerlerine iligkin giincel ve giivenilir veriler
yetersiz oldugundan, degere ulasmada esas teskil edecek bu tip verilerin degerleme
caligmasini yapacak olan uzman/uzmanlarca piyasadan ¢ikartilmasi gerekmektedir.
Ayrica gayrimenkullerin serefiyelendirme ile deger tespitinde, tasinmazlarin nitelikleri,
bulundugu bolgenin 6zellikleri ve bolgedeki benzer nitelikteki taginmazlarin emsal satis
degerleri dikkate alinarak, serefiyelendirme yapilacak gayrimenkuller i¢in en diisiik

veya yiiksek baz bir deger tespiti yapilmalidir. Serefiyelendirme sonucunda elde
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edilecek olan bagimsiz birimlerin degeri, bu baz degerden yola c¢ikilarak tespit

edilmelidir.

Calismada farkli nitelikteki gayrimenkullerin  serefiyelendirme caligmalarinda
serefiyelendirme kriterlerinin birbirinden farkli olacagi ve ayrica serefiyelendirme
kriterlerinin her bir serefiyelendirme ¢alismasinda gayrimenkuliin 6zelligine,
gayrimenkullerin bulundugu projeye ve gayrimenkuliin bulundugu boélgenin arz ve
talebine gore farklilk gosterecegi sonucuna ulasilmustir. Ornek olarak incelenen
projenin analizi ve degerleme ¢alismasinin sonuglarina gore; uygulama projesinde yer
alan ofislerin serefiyelendirme kriter katsayilarinin belirlenmesinde; projenin 6zelligine
gore 1.kat ile 3.kat arasinda giiney cephede yer alan ofislerin, zemin katta yer alan
diikkanlarin teras alanlarmi goriiyor olmalari nedeniyle goriis kabiliyetinin kisith
olmasinin, deger iizerinde olumsuz etki yaptigi saptanmis ve serefiyelendirmede bu
durum da dikkate alinmistir. Ayn1 sekilde kuzey ve dogu cephede yer alan ofislerin yan
parsele yapi insa edilmesi durumunda goriis kabiliyeti kisitlanacag i¢in, s6z konusu

durum dikkate alinarak serefiyelendirme katsayilari ortaya konulmustur.

Sonug olarak gayrimenkullerin degerlerine etki eden kriterlerin dogru bir bigimde
belirlenebilmesi i¢in, gayrimenkullerin iginde yer aldigi piyasadaki arz ve talep
dengesinin, kullanici tercihlerinin, ekonomik ve sosyo-Kkiiltiirel yapinin, yasal mevzuatin
analizi énemli bir husustur. Onemli olan bir baska husus ise degeri etkileyen kriterlerin
deger {izerindeki etki oranlarinin uygun ve yeterli sayida emsal kullanilarak
oOlglilmesidir. Sonug olarak gayrimenkuliin degeri 6znel bir kavram olup, tarafsiz, yeterli
bilgi ve deneyime sahip olan uzman kisiler tarafindan, taraflarin ¢ikar catigmasi
icerisine girmemeleri adina, dogru bir sekilde takdir edilmesi, biitiin paydaslar

yoniinden son derece dnemli goriilmektedir.

Tirkiye’de deger haritalarinin olmamasi nedeniyle serefiyelendirme caligmalarinda
kullanilacak temel verilerden biri olan degere etki eden kriterlerin deger tizerinde hangi
oranda etkili olacagi konusunda hazir ve kullanilabilir norm bilgiler mevcut degildir.
Manzara, giiriiltii, dairenin bulundugu kat gibi degere etki eden kriterlerin tek tek deger

tizerinde etkisinin tespit edilecegi, bilimsel yontemlerle yapilmis olan saha ¢alismalari,
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anket calismalari deger haritalarinin olusturulmasi ve vergi oranlarinin tespitinde,
saglikli  veri girisine olanak taniyacaktir. Kamusal tarafi goz Oniinde
bulunduruldugunda, Tiirkiye’de gercek satis degerlerinin yansitilabilecek ve zaman
icinde kolaylikla giincellenebilecek gayrimenkul deger haritalarinin olusturulmasi
konunun ayni zamanda akademik bir zemine oturtulabilmesi ve kamusal adaletin
saglanmas1 agisindan ele alinmasi gereken onemli bir konudur. Biitiin bunlar dikkate
alindiginda degerlemede sosyal ve ekonomik agidan toplumsal adaletin saglanmasi igin
Oonemli bir yer tutan serefiyelendirme calismalarinin uluslararasi1 diizeyde akredite
edilmis gayrimenkul gelistirme ve yOnetimi uzmanlarinca yapilmasi gerektigi sonucu
cikmaktadir. Serefiye bedelinin tespiti i¢cin proje okuma ¢aligmasinin yapilmasi,
inceleme konusu yapt ve ¢evre kosullari ile yerel piyasa 6zelliklerinin analizinin
yapilmasi zorunlu olup, bu tiir calismalarin da gayrimenkul gelistirme ve yoOnetimi
uzmanlarinin gérev ve yetki alanma girdiginin vurgulanmasi zorunludur. Esasen bu
yaklasim Lisansli Degerleme Uzmanlart Kraliyet Kurumu (RICS) tarafindan
yayimlanan mesleki yeterlilik alanlari (APC) i¢inde lisansli degerleme uzmanlarinin
gorev alaninda yer almakta ve Tirkiye’de bu niteliklere sahip olan tek akademik
kurumun da Ankara Universitesi Gayrimenkul Gelistirme ve Yonetimi Boliimii oldugu

bilinmektedir.

6754 sayil Bilirkisilik Kanunu ve uygulama islemlerine yonelik Adalet Bakanligi
Genelgesi ekindeki “gayrimenkul gelistirme ve yonetimi” konular1 arasinda
serefiyelendirme tespiti de yer almakta ve bu alandaki biitiin ¢calismalarda proje okuma
ve proje analizi, maliyet etlidii, degerleme ve piyasa analizleri konusunda derinligine
bilgi sahibi olan uluslararas1 diizeyde akredite edilmis gayrimenkul gelistirme ve
yonetimi uzmanlarinin goérev ve yetki alanina girdigi vurgulanmalidir. Degisen kosullar
ve ihtiyaclara bagli olarak son yiiz yilda yeni bir meslek dali olarak ortaya cikan
gayrimenkul gelistirme ve yOnetimi uzmanlariin insaat ilerleme seviyesi, serefiye
bedellerinin tespiti, proje degerlemesi ve farkli amaclarla konut ve ticari
gayrimenkullerin degerleme islemlerine iliskin gdérev ve yetkilerinin Oncelikle 1163
sayll1 Kooperatifler Kanunu ve 2985 sayili Toplu Konut Kanunu gibi yasal
diizenlemeler basta olmak Ttzere ilgili mevzuatta acik¢a tanimlanmasi ve hatta
degerleme hizmetleri alaninda miinhasir diizenleme yapilmasina gereksinim oldugu

vurgulanmalidir.
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EK 1 OFISLERIN KATLARA GORE DAGILIMI VE KULLANIM ALANLARI
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EK 1 OFISLERIN KATLARA GORE DAGILIMI VE KULLANIM ALANLARI
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EK 1 OFiSLERIN KATLARA GORE DAGILIMI VE KULLANIM ALANLARI
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EK 2 SEREFIYELENDIRILMIiS SATIS DEGERLERI TABLOSU (1/4)

2] % B2 — z
o 7 z g % Z| oz 2| €3 E é 2 5 g )
S I RN I B Rl el el - I A 2 I B Y-
£|5 B I Sl R
z 1 | 1,0000 60,09 | 1,000 1,00 | 1,000 | 1,000 | 1,000 | 1,0000000 | 6.630 TL | 6.630 TL | 398.397 TL | 398.400 TL
E 2 1,0000 112,15 | 1,015] 1,01 1,025 1,050 1,000 | 1,1033177 | 6.630 TL | 7.315TL | 820.377 TL | 820.400 TL
3 | 1,0000 60,09 | 1,000 1,00 | 1,050 | 1,025| 1,000 | 1,0762500 | 6.630 TL | 7.136 TL | 428.774 TL | 428.800 TL
4 | 1,0100 9383 | 1,010 101 | 1015| 1000 | 1,005| 1,0509843 | 6.630 TL | 6.968 TL | 653.810 TL | 653.800 TL
5 | 1,0100 93,83 ] 1,010 1,01 | 1,000| 1,025| 1,000 | 1,0560585 | 6.630 TL | 7.002 TL | 656.967 TL | 657.000 TL
= 6 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 1,040 1,050 1,000 | 1,1084346 | 6.630 TL | 7.349 TL | 474.446 TL | 474.400 TL
g 7 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 1,045 1,050 1,000 | 1,1137636 | 6.630 TL | 7.384 TL | 476.727 TL | 476.700 TL
8 | 1,0100 93,83 ] 1,010 1,01 | 1050| 1,025| 1,000 | 1,1088615 | 6.630 TL | 7.352 TL | 689.815 TL | 689.800 TL
9 | 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1,025| 1,003 | 1,0691030 | 6.630 TL | 7.088 TL | 457.611 TL | 457.600 TL
10 | 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025| 1,005| 1,0665409 | 6.630 TL | 7.071 TL | 456.515TL | 456.500 TL
11 | 1,0020 9383 | 1,010 101 | 1015| 1000 | 1,005| 1,0426597 | 6.630 TL | 6.913 TL | 648.631 TL | 648.600 TL
12 | 1,0020 93,83 | 1,010 | 1,01 1,000 1,025 1,000 | 1,0476937 | 6.630 TL | 6.946 TL | 651.763 TL | 651.800 TL
13 | 1,0020 64,56 | 1,005 | 1,00 1,040 1,050 1,000 | 1,0996549 | 6.630 TL | 7.291 TL | 470.688 TL | 470.700 TL
5 14 | 1,0020 64,56 | 1,005 | 1,00 1,045 1,050 1,000 | 1,1049417 | 6.630 TL | 7.326 TL | 472.951 TL | 473.000 TL
o 15 | 1,0020 93,83 | 1,010 | 1,01 1,050 1,050 1,000 | 1,1269096 | 6.630 TL | 7.471 TL | 701.042 TL | 701.000 TL
16 | 1,0020 93,83 | 1,010 | 1,01 1,060 1,050 1,000 | 1,1376420 | 6.630 TL | 7.543TL | 707.719 TL | 707.700 TL
17 | 1,0020 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1,025| 1,003 | 1,0606349 | 6.630 TL | 7.032 TL | 453.987 TL | 454.000 TL
18 | 1,0020 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025| 1,005| 1,0580931 | 6.630 TL | 7.015TL | 452.899 TL | 452.900 TL
19 | 1,0025 93,83 ] 1,010 1,01 | 1015| 1,025| 1,005| 1,0692595 | 6.630 TL | 7.089 TL | 665.179 TL | 665.200 TL
20 | 1,0025 93,83 ] 1,010 1,01 | 1,000| 1,025| 1,000 | 1,0482165 | 6.630 TL | 6.950 TL | 652.088 TL | 652.100 TL
21 | 1,0025 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 1,1002037 | 6.630 TL | 7.294 TL | 470.923 TL | 470.900 TL
5 22 | 1,0025 64,56 | 1,005 | 1,00 1,045 1,050 1,000 | 1,1054931 | 6.630 TL | 7.329 TL | 473.187 TL | 473.200 TL
“ | 23 1,0025 93,83 | 1,010 | 1,01 1,050 1,070 1,000 | 1,1489476 | 6.630TL | 7.618 TL | 714.752TL | 714.800 TL
24 | 1,0025 93,83 | 1,010 | 1,01 1,060 1,050 1,000 | 1,1382097 | 6.630TL | 7.546 TL | 708.072 TL | 708.100 TL
25 | 1,0025 64,56 | 1,005 | 1,00 1,025 1,025 1,003 | 1,0611641 | 6.630TL | 7.036 TL | 454.213 TL | 454.200 TL
26 | 1,0025 64,56 | 1,005 | 1,00 1,020 1,025 1,005 | 1,0586211 | 6.630TL | 7.019 TL | 453.125TL | 453.100 TL
27 | 1,0050 93,83 | 1,010 | 1,01 1,015 1,025 1,005 | 1,0719259 | 6.630TL | 7.107 TL | 666.838 TL | 666.800 TL
28 | 1,0050 93,83 | 1,010 | 1,01 1,000 1,025 1,000 | 1,0508305 | 6.630 TL | 6.967 TL | 653.714 TL | 653.700 TL
29 | 1,0050 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040| 1,050 | 1,000 | 1,1029473 | 6.630TL | 7.313TL | 472.098 TL | 472.100 TL
LE 30 | 1,0050 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045| 1,050 | 1,000 | 1,1082499 | 6.630 TL | 7.348 TL | 474.367 TL | 474.400 TL
ﬁ 31 | 1,0050 93,83 ] 1,010 1,01 | 1050| 1,070| 1,000 1,1518128 | 6.630 TL | 7.637 TL | 716.535TL | 716.500 TL
32 | 1,0050 9383 | 1,010 101 | 1060 | 1050 | 1,000 1,1410482 | 6.630 TL | 7.565 TL | 709.838 TL | 709.800 TL
33 | 1,0050 64,56 | 1,005] 100 | 1,025| 1025| 1,003 | 1,0638104 | 6.630 TL | 7.053 TL | 455.346 TL | 455.300 TL
34 | 1,0050 64,56 | 1,005] 1,00| 1,020| 1025| 1,005| 1,0612610 | 6.630 TL | 7.036 TL | 454.255TL | 454.300 TL
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EK 2 SEREFIYELENDIRILMIiS SATIS DEGERLERI TABLOSU (2/4)

o @ z|Ez|a3 5| s 3 z ga £ é k= = Eo
o | "3 S|E2|62|72|53|82| g8 | £ B &9 “Z X
= = 12 >
35 1,0075 93,831,010 | 1,01 | 1,015( 1,025 | 1,005 1,0745924 | 6.630 TL | 7.125 TL 668.496 TL 668.500 TL
36 1,0075 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,050 | 1,000 1,0791383 | 6.630 TL | 7.155 TL 671.324 TL 671.300 TL
37 1,0075 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 ( 1,050 | 1,000 1,1056910 | 6.630 TL | 7.331 TL 473.272 TL 473.300 TL
E 38 1,0075 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045| 1,050 | 1,000 1,1110068 | 6.630 TL | 7.366 TL 475.547 TL 475.500 TL
ﬁ 39 1,0075 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 1,070 | 1,000 | 1,1546780 | 6.630 TL | 7.656 TL 718.317 TL 718.300 TL
40 1,0075 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,060 1,050 | 1,000 | 1,1438866 | 6.630 TL | 7.584 TL 711.604 TL 711.600 TL
41 1,0075 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1,025| 1,003 1,0664567 | 6.630 TL | 7.071 TL 456.478 TL 456.500 TL
42 1,0075 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 ( 1,025 | 1,005 | 1,0639010 | 6.630 TL | 7.054 TL 455,385 TL 455.400 TL
43 1,0100 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,015( 1,025 | 1,005 1,0772589 | 6.630 TL | 7.142 TL 670.155 TL 670.200 TL
44 1,0100 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1024221 | 6.630 TL | 7.309 TL 685.809 TL 685.800 TL
45 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 ( 1,050 | 1,000 1,1084346 | 6.630 TL | 7.349 TL 474,446 TL 474.400 TL
E 46 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045| 1,050 | 1,000 1,1137636 | 6.630 TL | 7.384 TL 476.727 TL 476.700 TL
ﬁ 47 1,0100 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 1,070 | 1,000 | 1,1575432 | 6.630 TL | 7.675 TL 720.099 TL 720.100 TL
48 1,0100 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,060 1,050 | 1,000 | 1,1467250 | 6.630 TL | 7.603 TL 713.369 TL 713.400 TL
49 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1,025| 1,003 1,0691030 | 6.630 TL | 7.088 TL 457611 TL 457.600 TL
50 1,0100 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025| 1,005| 1,0665409 | 6.630 TL | 7.071 TL 456.515 TL 456.500 TL
51 1,0125 93,83 1,010 | 1,01 | 1,015( 1,025 | 1,005 1,0799254 | 6.630 TL | 7.160 TL 671.814 TL 671.800 TL
52 1,0125 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1051508 | 6.630 TL | 7.327 TL 687.506 TL 687.500 TL
53 1,0125 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 ( 1,050 | 1,000 1,1111783 | 6.630 TL | 7.367 TL 475.621 TL 475.600 TL
E 54 1,0125 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045| 1,050 | 1,000 1,1165205 | 6.630 TL | 7.403 TL 477.907 TL 477.900 TL
’% 55 1,0125 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 1,1604084 | 6.630 TL | 7.694 TL 721.882 TL 721.900 TL
56 1,0125 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 1,1495634 | 6.630 TL | 7.622 TL 715.135 TL 715.100 TL
57 1,0125 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1,025| 1,003 1,0717493 | 6.630 TL | 7.106 TL 458.744 TL 458.700 TL
58 1,0125 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 | 1,0691809 | 6.630 TL | 7.089 TL 457.644 TL 457.600 TL
59 1,0200 93,831,010 | 1,01 | 1,015| 1,025 | 1,005 | 1,0879248 | 6.630 TL | 7.213 TL 676.790 TL 676.800 TL
60 1,0200 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1133371 | 6.630 TL | 7.381 TL 692.599 TL 692.600 TL
61 1,0200 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 ( 1,050 | 1,000 1,1194092 | 6.630 TL | 7.422 TL 479.144 TL 479.100 TL
'2 62 1,0200 64,56 | 1,006 | 1,00 | 1,045( 1,050 | 1,000 1,1247910 | 6.630 TL | 7.457 TL 481.447 TL 481.400 TL
i 63 1,0200 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 1,1690040 | 6.630 TL | 7.750 TL 727.229 TL 727.200 TL
64 1,0200 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 1,1580787 | 6.630 TL | 7.678 TL 720.433 TL 720.400 TL
65 1,0200 64,56 | 1,006 | 1,00 | 1,025 1,025 | 1,003 1,0796882 | 6.630 TL | 7.158 TL 462.142 TL 462.100 TL
66 1,0200 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 1,025 | 1,005 | 1,0771008 | 6.630 TL | 7.141 TL 461.034 TL 461.000 TL
67 1,0250 93,831,010 | 1,01 | 1,015( 1,025 | 1,005 | 1,0932578 | 6.630 TL | 7.248 TL 680.108 TL 680.100 TL
68 1,0250 93,83 (1,010 | 1,010 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1187947 | 6.630 TL | 7.418 TL 695.994 TL 696.000 TL
'<T: 69 1,0250 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 1,1248965 | 6.630 TL | 7.458 TL 481.493 TL 481.500 TL
é 70 1,0250 64,56 | 1,006 | 1,00 | 1,045( 1,050 | 1,000 1,1303047 | 6.630 TL | 7.494 TL 483.807 TL 483.800 TL
71 1,0250 93,83 (1,010 | 1,010 | 1,050 | 1,070 | 1,000 1,1747344 | 6.630 TL | 7.788 TL 730.794 TL 730.800 TL
72 1,0250 93,83 1,010] 1,01 | 1,060 | 1,050| 1,000 | 1,1637556 | 6.630 TL | 7.716 TL 723.964 TL 724.000 TL
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EK 2 SEREFIYELENDIRILMiS SATIS DEGERLERI TABLOSU (3/4)

2] 7 2. — z
s|2|sz|z55| 2|2 |s5|82/83 ¥5 | £5 | 22 2 £l
Y 4122 18225 |52 |FZ(82|55| BE | TR | 2E 2 £%

> R B B e Il = - 5 E g Z 0

1k S F 5] ¢ | 2

73 | 10300 | 9383|1010 1,01| 1,015| 1025 | 1,005 | 1,0085008 | 6.630TL | 7.284TL | 683426 TL| 683400 TL
74 | 10300 | 9383|1020 1,01| 1,000 | 1,070 | 1,000| 1,1242522 | 6.630TL | 7454TL | 699.389TL |  699.400 TL
75 | 1,000 | 6456 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 1,1303838 | 6.630TL | 7494 TL | 483.841TL|  483.800 TL
< | 76 | 10300| 6456|1005 100 1,045 | 1,050 | 1,000| 11356183 | 6.630TL | 7530 TL | aseaeBTL|  4me200TL
S | 77 | 10300 9383 1010| 1,01| 1,050 | 1,070 | 1,000 | 1804648 | 6.630TL | 7.826 TL | 734359TL| 734400 TL
78 | 10300 | 9383 | 1,020| 1,01| 1,060 | 1,050 | 1,000 | 1,1694324 | 6.630TL | 7.753TL | 727496 TL|  727.500 TL
79 | 10300 | 6456 | 1,005 | 1,00 | 1,025 | 1025 | 1,003 | 1,0902734 | 6.630TL | 7.220 TL |  466.673TL|  466.700 TL
80 | 10300 | 6456 | 1,005 | 1,00| 1,020 | 1025 | 1,005 | 1,0876606 | 6.630TL | 7.211TL | 465554 TL |  465.600 TL
81 | 10350 | 9383 |1010| 1,01| 1,015| 1025 | 1005 | 1,1039237 | 6.630TL | 7.319TL |  686.743TL|  686.700 TL
g2 | 10350 | 9383|1010 1,01| 1,000 | 1070 | 1,000 | 1,1207007 | 6.630TL | 7490 TL | 702784TL|  702.800 TL
83 | 10350 | 6456 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1050 | 1,000 | 1,1356711 | 6.630TL | 7.53LTL |  486.190TL |  486.200 TL
< | 84 | 1050 | 6456]1,005] 100 1.045| 1,050 | 1,000| 11413320 | 6:630TL | 7567 TL | asB5oBTL|  4sms00TL
:'i 85 1,0350 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 1,1861952 | 6.630 TL | 7.864 TL 737.924 TL 737.900 TL
86 | 10350 | 9383|1010 1,01| 1,060 | 1,050 | 1,000 | 1,1751093 | 6.630TL [ 7.790TL | 731.027TL| 731000 TL
87 | 10350 | 6456 | 1,005 | 1,00 | 1,025| 1025 | 1,003 | 1,0055650 | 6.630TL | 7.264TL | 468.938TL|  468.900 TL
88 1,0350 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 1,0929405 | 6.630 TL | 7.246 TL 467.814 TL 467.800 TL
89 | 1,0400| 9383 1,010| 1,01| 1,015| 1025 | 1,005 | 1,1002567 | 6.630TL | 7.354TL | 690.061TL |  690.100 TL
90 1,0400 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 1,1351673 | 6.630 TL | 7.526 TL 706.180 TL 706.200 TL
o1 | 1,0400| 6456 1,005 | 1,00| 1,040 | 1,050 | 1,000 | 1,1413584 | 6.630TL | 7.567 TL | 488530 TL|  488.500 TL
5 92 1,0400 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045 | 1,050 | 1,000 1,1468457 | 6.630 TL | 7.604 TL 490.888 TL 490.900 TL
ﬁ; 93 1,0400 93,83 (1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 1,1919256 | 6.630 TL | 7.902 TL 741.488 TL 741.500 TL
o4 | 1,0400| 9383 1,010 1,01| 1,060 | 1,050 | 1,000| 1,1807862 | 6.630TL | 7.820 TL | 734550 TL| 734600 TL
95 1,0400 64,56 | 1,006 | 1,00| 1,025 | 1,025 | 1,003 1,1008585 | 6.630 TL | 7.299 TL 471.204 TL 471.200 TL
96 1,0400 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 1,0982204 | 6.630 TL | 7.281 TL 470.074 TL 470.100 TL
97 1,0450 93,831,010 | 1,01 | 1,015| 1,025 | 1,005 1,1145897 | 6.630 TL | 7.390 TL 693.378 TL 693.400 TL
98 | 10450 | 9383 1,020| 1,01| 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1406248 | 6.630TL | 7.562TL | 700575TL|  709.600 TL
99 | 1,0450| 6456 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 1,1468457 | 6.630TL | 7.604TL | 490.888TL |  490.900 TL
5 100 1,0450 64,56 | 1,006 | 1,00 | 1,045| 1,050 | 1,000 1,1523594 | 6.630 TL | 7.640 TL 493.248 TL 493.200 TL
9 | 101 | 10450 9383|1010 1,01| 1,050 | 1,070 | 1000 | 1.1076561 | 6.630TL | 7.040TL | 7450537TL| 745100 TL
102 1,0450 93,831,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 1,1864630 | 6.630 TL | 7.866 TL 738.090 TL 738.100 TL
103 | 10450 | 6456 1,005 | 1,00| 1025 | 1,025 | 1,003 | 11061511 | 6.630TL |7.334TL | 473469TL| 473500 TL
104 1,0450 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 1,1035003 | 6.630 TL | 7.316 TL 472.334 TL 472.300 TL
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EK 2 SEREFIYELENDIRILMiS SATIS DEGERLERI TABLOSU (4/4)

17 7 Rz —_ 2y
- | s E =8 s s
Sla |SE|E28| 5| % SZ2|52|52| g2 g | 2k R Z 2,
;% 15— = = :a/-))« m Z ;
105 | 1,0500 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,015| 1,025 | 1,005 | 11199226 | 6.630 TL | 7.425TL | 696.696 TL |  696.700 TL
106 | 1,0500 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1460824 | 6.630 TL | 7.599 TL |  712.970TL |  713.000 TL
107 | 1,0500 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 11523330 | 6.630 TL | 7.640 TL | 493.236 TL |  493.200 TL
5 108 | 1,0500 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045 | 1,050 | 1,000 | 1578731 | 6.630 TL | 7.677 TL | 495608 TL |  495.600 TL
= | 100 | 10500 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 | 1,2033865 | 6.630 TL | 7.978 TL | 748.618TL |  748.600 TL
110 | 1,0500 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 | 1,1921399 | 6.630 TL | 7.004 TL | 741.622TL |  741.600 TL
111 | 1,0500 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025 | 1,025 | 1,003 | 11114437 | 6.630 TL | 7.369 TL | 475734 TL | 475.700 TL
112 | 1,0500 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 | 1087802 | 6.630 TL | 7.351 TL | 474.594TL |  474.600 TL
113 | 1,0550 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,015| 1,025 | 1,005 | 11252556 | 6.630 TL | 7.460 TL |  700.014TL |  700.000 TL
114 | 1,0550 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 1,1515399 | 6.630 TL | 7.635TL | 716.365TL |  716.400 TL
115 | 1,050 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 11578203 | 6.630 TL | 7.676 TL | 495585 TL |  495.600 TL
5 116 | 1,0550 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045 | 1,050 | 1,000 | 11633867 | 6.630 TL | 7.713TL | 497.968 TL |  498.000 TL
S | 147 | 10550 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 | 1,2091169 | 6.630 TL | 8.016 TL | 752183 TL |  752.200 TL
118 | 1,0550 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 | 1978167 | 6.630 TL | 7.042TL | 745153 7TL | 745.200 TL
119 | 1,050 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025 | 1,025| 1,003 | 11167363 | 6.630 TL | 7.404 TL | 478.000TL |  478.000 TL
120 | 1,050 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 | 11140601 | 6.630 TL | 7.386 TL |  476.854TL |  476.900 TL
121 | 1,0600 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,015| 1,025 | 1,005 | 1,1305885 | 6.630 TL | 7.496 TL | 703.331TL |  703.300 TL
122 | 1,0600 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,000 | 1,070 | 1,000 | 11569974 | 6.630 TL | 7.67ATL | 719.760TL |  719.800 TL
123 | 1,0600 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,040 | 1,050 | 1,000 | 11633076 | 6.630 TL | 7.713TL | 497.934TL |  497.900 TL
5 124 | 1,0600 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,045 | 1,050 | 1,000 | 1,1689004 | 6.630 TL | 7.750 TL | 500.328 TL |  500.300 TL
€ | 125 | 10600 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,050 | 1,070 | 1,000 | 1,2148473 | 6.630 TL | 8.054 TL | 755748 TL | 755.700 TL
126 | 1,0600 93,83 | 1,010 | 1,01 | 1,060 | 1,050 | 1,000 | 1,2034936 | 6.630 TL | 7.979TL | 748.685TL |  748.700 TL
127 | 1,0600 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,025 | 1,025 | 1,003 | 11220289 | 6.630 TL | 7.439TL | 480.265TL |  480.300 TL
128 | 1,0600 64,56 | 1,005 | 1,00 | 1,020 | 1,025 | 1,005 | 1,1193400 | 6.630 TL | 7.421TL | 479.114TL | 479.100 TL
129 | 1,0700 | 276,761,020 | 1,02 | 1,015| 1,070 | 1,000 | 1,2090213 | 6.630 TL | 8.016 TL | 2.218.456 TL | 2.218.500 TL
5 130 | 1,0700 | 276,76 [ 1,020 | 1,02| 1,000| 1,070 | 1,000 | 1,1911540 | 6.630 TL | 7.897 TL | 2.185.671 TL | 2.185.700 TL
S| 4a1 | woroo| 27676 | 1020 | 102 | 1050 | 1070 | 1000| 12507117 | 6630 TL | 8292 TL | 2294954 TL | 2205000 TL
132 | 1,0700 | 276,76 | 1,020 | 1,02 | 1,060 | 1,070 | 1,000 | 1,2626232 | 6.630 TL | 8.371 TL | 2.316.811 TL | 2.316.800 TL
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