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ONSOZ

Tiirkiye’de gayrimenkul yatirimlari uzun yillardir tasarruf sahiplerinin en gozde yatirim
araclarindan biri olmustur. Bu nedenle yatirimcilarin sahip olduklar1 servetlerin 6nemli
kismin1 gayrimenkuller olusturmaktadir. Elde edilen bu gayrimenkul yatirimlarimin finansal
kurumlarca verilen kredi, ipotek vb. gibi uygulamalarla elde edildigi diisiiniildiigiinde,
gayrimenkuliin yatirim araci olarak kullanacak kisilerce ger¢ege yakin degeriyle
fiyatlanmasimin 6neminin katlanarak arttig: goriilecektir.

Bu calismanin amaci, Denizli ilinde gayrimenkul degerini etkileyen fiziki faktorlerin
tespitini yapmaktir. Bu amacla birbirine yakin oldugu diistiniilen semt ve mahalleler sanal
olarak birlestirilerek 10 ayr1 sanal bolge olusturulmus, ardindan bu bolgelerdeki 2015 — 2016
donemi tiim satilik daireler tizerinde, fiziki niteliklerin, fiyatlar1 nasil etkiledigi hakkinda bir
model gelistirilmis ve hazirlanan 1000 gozlemlik veri seti, belirlenen model araciligiyla analiz
edilmistir.

Bu calismada degerli yardimlarini esirgemeyen danisman hocam Dog. Dr. Diindar

Kok’e sonsuz tesekkiirl bir borg bilir, bu giinlere gelmemde emegi olan anne ve babama,
beni sabirla destekleyip sikintilarima katlanan esim Hiilya Sinem’e tesekkiir ederim.
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GIRIS

Son giinlerde bir¢ok biiylik ekonomide uygulanan ipotekli konut finansmamn
sisteminin Ulkemizde de uygulanmaya baslanmasiyla, alim satima konu gayrimenkullerin
degerinin tespit edilmesi 6nemli arastirma konularindan biri haline gelmistir. Faiz oranlarinin
diismesi ile birlikte gerek yatirnm amaci gerekse ilk konutlarini satin almak amaciyla konut
talep edenlerin finans kuruluglarindan kredi kullanmasi ve konuta olan talebin artmasi konut
fiyatlarinda belirgin bir ylikselmeyi de beraberinde getirmistir.

Tiirkiye’de gayrimenkul yatirimlart yillardir tasarruf sahiplerinin nesiller arasi servet
aktarimi1 baglaminda en gozde yatirim araglarindan biri olmustur. Bu nedenle Tirkiye’de
kisilerin sahip olduklar1 servetin o6nemli bir kismin1 gayrimenkuller olusturmaktadir.
Tiirkiye’deki sosyal yapi dikkate alindiginda orta smifta yer alan ailelerin en blylk
hayallerinin kendi evlerine sahip olma arzular1 oldugu bilinen bir gercektir. Bu nedenle
kisilerin hayatinda bu kadar 6nemli bir varlig1 alirken veya satarken dogru degerin tespit
edilmesi genel ekonomi yaninda bireysel satin alma kararimin isabetliligi agisindan da
onemlidir.

Ayrica Tirkiye’deki gayrimenkul edinimlerinin 6nemli bir kismi finansal kurumlardan
(bankalar, katilim bankalar1 vb.) kredi temini yolu ile yapilmaktadir. Kredinin agilmasi
asamasinda gayrimenkuliin degerinin dogru tespit edilmesi, ¢ekilen kredinin ddenmemesi
halinde gayrimenkulin satilarak degerinin borcludan tahsil edilecek olmasi; 6denmeme
riskine karsilik kredi verenin elindeki ipotege giivenmesini ve alacagini tahsil edebilmesini
saglayacagindan, degerlemenin 6nemini daha da arttirmaktadar.

Gayrimenkul degerini etkileyen ¢esitli unsurlar vardir. Bu unsurlarin basinda faiz
orani, enflasyon orani gibi makro degiskenler gelirken gayrimenkule 6zel baska unsurlarin da
varligi s0z konusudur. Bu unsurlar: mulkiyet durumu, arsa payi, binanin yasi, oda sayisi,
1sitma sistemi, asansor, elektrik, su, yakit tiirii, kat adedi, gayrimenkul tirt, cadde, sosyal
donatilara yakinlik, bolgenin hitap ettigi gelir grubu, yapi cinsi, kullanim durumu, manzara,
site, otopark, guvenlik vb. nitel unsurlardir.

Bu calismada Denizli ilinde konut olarak kullanim amagli gayrimenkullerin degerini
etkileyen fiziksel unsurlarin fiyatlamadaki agirligi tespit edilmeye calisilacaktir. Bu amagla
caligmanin birinci bélumiinde gayrimenkul ile ilgili kavramlar ve tanimlar, ikinci bélumiinde
gayrimenkul degerlemesi yaklasimlarina ve literatir incelemesine ve son boélimde de
Denizli’de gayrimenkul degerini etkileyen fiziksel faktorlere yonelik olusturulan modelin
analizine yer verilmistir.
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BOLUM I

GAYRIMENKUL DEGERLEMESINE iLiSKiN TEMEL KAVRAMLAR VE
GAYRIMENKUL DEGERLEME SURECI

Gayrimenkul, maddi bir varlik olan arazi ve bu araziler iistinde insanlarca insa edilmis
yapilar olarak tanimlanir. Gayrimenkul, yerin altindaki ve yerin Ustindeki tim ekleriyle
birlikte, gozle gorulebilen, hissedilebilen fiziksel yapilardir(Kizilot vd.,2005:34).

Calismanin bu bolimiinde hukuki agidan gayrimenkule iligskin tanimlamalara ve ilgili
kavramlara yer verilecek, ayrica degerleme siirecinin mahiyeti de incelenecektir.

1.1. Hukuki Acidan Gayrimenkul ve Ilgili Kavramlar

Yer alt1 ve yer ustiindeki tim ilaveleriyle birlikte, gorilebilen, hissedilebilen fiziksel bir
unsur olan gayrimenkul, diger adiyla tasinmaz mal veya miilk, bir yerden bir yere tagimasi ve
taginilabilmesi olanaksiz olan, duragan mallar ifade etmektedir(Kizilot vd.,2005:34).

Bir bagka agidan “Gayrimenkul (Tasmmaz Miilk); topluma fayda amaci iginde
gelistirilmis kisitlamalar haricinde, sahiplerine istedikleri gibi kullanma ve tasarruf hakki
veren, Tlrk Medeni Kanununca, arazi, tapu kiitiigiinde farkli sayfaya kaydedilen bagimsiz ve
stirekli haklar ile kat milkiyeti kiitiigiine kayith bagimsiz bolumlerdir’ seklinde
tanimlanabilir.

Gayrimenkul; arazi, madenler ve agaglar gibi arazinin dogal pargasi olan tim unsurlarla
birlikte, binalar ve iyilestirmeler gibi araziye insanlar tarafindan yapilan ilaveleri de igine
almaktadir. Su, elektrik, asansor ve isitma sistemi gibi tim sabit bina ilaveleri de
gayrimenkulln bir pargasidir. Gayrimenkul hem topragin alti hem de topragin iistii olan tim
ilavelerini kapsar.

1982 tarihli T.C. Anayasasi’nin 35. maddesinde “miilkiyet hakki’ndan s6z edilmistir. Bu
maddeye gore “Herkes, miilkiyet ve miras haklarina sahiptir. Bu haklar, ancak kamu yarari
amaciyla kanunla kisitlanabilir. Miilkiyet hakkimin kullanilmasi toplum yararina aykir
olamaz”. Anayasa’da yapilan bu diizenleme, miilkiyet hakkinin 6nemini vurgulayan en
onemli gostergedir.

Anayasamizin yani sira, Tirk Medeni Kanunu’nun 683. Maddesinde de miilkiyet
hakkinin igeriginden s6z edilmektedir. S6z konusu madde geregince; “Bir seye sahip olan
kimse, hukuk duzeninin kisitlamalart i¢inde, o sey iizerinde diledigi gibi yararlanma,
kullanma ve tasarrufta bulunma yetkisine sahiptir. Malik, malin1 haksiz olarak elinde
bulunduran kimseye karsi istihkak davasi acabilecegi gibi, her tiirlii haksiz el atmanin
onlenmesini de dava edebilir.” ifadesi bulunmaktadir.

Istihkak davasi, menkul veya gayrimenkul bir mal {izerinde miilkiyet veya diger bir ayni
hak iddiasinda bulunmay1 konu alan dava olarak ifade edilmistir. [stihkak davalarinin amaci,
miilkiyet hakkini tespit olmayip bu hakkin igerigine uygun var olan bir durum meydana
getirmek yani seyin malike iadesini temin etmektir. Boylece hem iiciincii kisilerin hakki



korunacak, hem de koti niyetli borglu ve tiglincii kisilerin alacaklinin hakkini almasina engel
olunacaktir.

Medeni Kanun’un 704. maddesine gore, gayrimenkul miilkiyetinin mevzusunu; Arazi,
Tapu kiitiigiinde ayr1 sayfaya kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar, Kat miilkiyeti kiitligiine
kayitli bagimsiz kisimlar, olusturmaktadir.

1.2. Arazi, Mulkiyet, Parsel Kavramlar:

Arazi, arsa veya toprak olarak ifade ettigimiz kara parcalar1 ve lzerinde insa edilen her
tirlii yapi, insanlarin sosyal ve ekonomik faaliyetlerini gerceklestirdikleri yerdir. Genelde
gayrimenkul olarak nitelendirebilecegimiz bu varlik, hem dokunulabilir fiziksel bir varliktir, hem
de insan refahinin bir kaynagidir. Gayrimenkul yasamin ve toplumun temel taslarinda oldugu
icin pek ¢ok bilim dali, 6rnegin, hukuk, ekonomi, sosyoloji ve cografya, bu konu ile yakindan
ilgilenmistir(Kaya,2011:26).

Ornegin; Hukuk, daha ¢ok gayrimenkulin kullanimi ve sahipligi ile ilgilenmistir.
Ekonomi ise; isgiic, sermaye ve girisimcilik ile birlikte topragi, tretimin dort unsurundan birisi
olarak dikkate almistir. Toprak; ayn1 zamanda bir iilkenin refahini artiran pek ¢ok dogal kaynagi
da insanlara sunmaktadir. Sosyoloji; topragi, hem bireyler tarafindan alinip satilan bir mal
olarak, hem de tiim insanlar tarafindan paylasilmasi gereken bir kaynak olarak kabul etmistir.
Cografya ise; arazinin fiziksel 6zelliklerini tanimlama ve onu kullanan insanlarin faaliyetleri
uzerinde yogunlagmistir. Bu iskollarindan ayr1 ayri hepsi arazi ve arazinin isletilmesiyle alakali
calismalar yaptik¢a milletlere ve toplumlara tesir etmektedir. Bos ya da dolu bir arazi ile arazinin
kendisinde veya lizerinde yapilan 1slah islemlerinin degerlemesi iktisadi bir husustur. Bos veya
Uzerin de iyilestirme yapilmis her arazi ise “gayrimenkul” olarak sayulir.

Mulkiyet, sahiplikle alakali tim haklar, faydalar ve ¢ikarlar1 i¢ine alan hukuki bir
terimdir. Mulk, sahibine bu sahiplikten 6tlri belirli bir ¢ikar elde etme imkan1 veren sahiplik
hakkindan olusur. Fiziksel bir varlik olan gayrimenkul ve hukuki bir kavram olan miilkiyet
arasinda bir farklilik yapmak i¢in miilkiyet hakk: terimi kullanilir. Miilkiyet hakk: sahipligiyle
alakali haklarin birlesimi bazi iilkelerde haklar demeti olarak isimlendirilir. Haklar demeti
kavrami, miilk sahipligini, ayr1 ayr1 hepsi miilk sahibinin belirgin ve ayr1 bir hakkini temsil
eden birbirlerine baglanmig gubuklar grubuna benzetir(Tanrivermis,2016:475).

Miilkiyet hakki haklar demeti olarak da isimlendirilir. Haklar demeti kavrami, miilk
malikligini, ayr1 ayr1 hepsi milk sahibinin agik ve ayrt bir hakkini temsil eden birbirine bagl
cubuklara benzetilebilir. Ornegin, kullanma, satma, kiralama, hibe etme haklari, bu haklarin
hepsini kullanma veya higbirini kullanmama haklari arasinda se¢im yapma hakki. Gayrimenkul
disindaki diger kalemler iizerindeki haklarin sahipligi Kisisel Miilkiyet olarak adlandirilir.
Herhangi bir nitelendirme veya belirleme yapilmadan miilkiyet kavrami, tasinmaz miilkiyet
hakki, kisisel miilkiyet ve diger miilkiyet haklar: ile bunlarin bilesiminden dogan miilkiyetleri
kapsar.

Sinirlar, yiizolgiimii ve niteligi yeterli bicimde belli edilmis arazi pargasina ise “parsel”
ad1 verilmektedir. Araziler, Medeni kanunumuzun 704. maddesi geregince gayrimenkul olarak
sayilmis ve tapu siciline kaydedilmektedir. Kadastro ve tapulama tespitine dayanan her parsel,
tapu kiitiigiinde ayr1 bir sayfaya tescil edilmektedir.



Tasinmaz miilkiyet hakki, bir tasinmaza sahip olmaktan kaynaklanan tiim menfaatleri ve
gelirleri kapsar. Taginmaz miilkiyeti lizerindeki menfaat ve gelir hakkinin bir delili olarak,
tasinmazi diginda bir tapu ile kanitlanmalidir.

Kisisel miilkiyet, tasinmaz mal olmayan tiim maddi ve maddi olmayan varliklar
tizerindeki hak ve menfaatleri kapsar. Maddi kisisel miilk kalemleri, bir taginmaz mala sabit
olarak bagl olmayip, hareketlilik niteligine sahiplerdir.

1.3. Gayrimenkul Cesitleri

Degerleme uzmanlari tarafindan degeri belirlenen gayrimenkuller, kullanici ve gayrimenkul
tlrd agisindan bese ayrilmaktadir. Bunlar(Ureten,2007:25);

Konut, Ticari Gayrimenkul, Endustriyel Gayrimenkul, Tarimsal Gayrimenkul ve Ozel Amagh
Gayrimenkul’diir.

Bu gayrimenkul c¢esitlerinin her biri degerleme agisindan ayri bir uzmanligi ve tecriibeyi
gerektirmektedir.

Konut; Insanlarin barimmak amaciyla kullandiklar1 apartman dairesi, villa gibi her tiirlii ev bu
kapsamda degerlendirilmektedir. Gayrimenkul piyasalart igerisinde etkin piyasa teorisine en
yakin piyasadir.

Ticari Gayrimenkul ise; Ticari ve endiistriyel gayrimenkul ayriminin 6ziinde yatan unsur
sudur; “Mallar endiistriyel gayrimenkullerde iiretilirler, ticari gayrimenkullerde alinir ve
satilirlar.” Ofis binalar1, alisveris merkezleri, magazalar ve konusu ticaret olan her tirli
isletmenin yer aldig1 gayrimenkuller bu kapsamda degerlendirilir.

Endustriyel Gayrimenkul; Endiistriyel {retimin yapildigt her tiirlii gayrimenkuli
kapsamaktadir. Gida iretiminin yapildigi fabrikalardan, ileri teknoloji treten fabrikalarin
bulundugu gayrimenkullere kadar olduk¢a genis ve degerlemesi 6zel uzmanlik isteyen bir
gayrimenkul cesididir(SPK,2006:15).

Tarimsal Gayrimenkul; Bazi iilkelerde, arazi, gelir ve istthdam yaratmasi veya bagka
nedenlerle, en c¢ok tarimsal gayrimenkul kullanilmaktadir. Tarimsal gayrimenkullerin
degerlemesi topragin verimliligi, su haklari, hayvanciliga ve tarima saglanan destekler vb. Ozel
bilgileri de gerektirir(SPK,2006:16).

Baz1 bolgelerdeki tarimsal gayrimenkuller, sehre veya gelisime acik olan yerlerde olduklari
i¢cin yakin bir gelecekte konut, ticari, endiistriyel veya 6zel amagh gayrimenkul olarak kullanilma
imkanina sahiptir. Bu nedenle bu tiir gayrimenkulleri sadece tarimsal agidan degil, diger
kullanim imkanlar1 ag¢isindan da degerlendirmek gerekir.

Ozel Amach Gayrimenkul, Ozel amacli gayrimenkuller, okullar, golf alanlari, ibadet
alanlar1 gibi gayrimenkulleri kapsamaktadir. Bu tip gayrimenkuller genellikle 6zel bir kullanima
tahsis edildikleri ve bu nedenle piyasada pek alinip satilmadiklari i¢in karsilastirmali bir analiz
yapmak ve piyasa degerini hesaplamak oldukea giigtiir(Ureten, 2007:26).



1.4. Gayrimenkul Piyasalarinin Temel Ozellikleri

Piyasa, genel anlamiyla alic1 ve saticilarin karsilastiklar yerlerdir. Piyasa ekonomisinin
gegcerli oldugu bir ortamda, arz ve talep bir araya gelerek piyasa dengelerini olusturmaktadir.

Bunlardan hareketle gayrimenkul piyasasi, bir gayrimenkuliin veya buna bagli haklarin
alic1 ve saticilarin etkilesim i¢inde olduklar1 ortam ve bunlarla ilgili diizenlemelerin tiimii olarak
tanimlanabilir.

Gayrimenkul veya buna bagli haklarla ilgili olan vatandaslar, tiizel kisiler, aracilar ve
danigsmanlar, finansman kuruluslari, insaat firmalari, yatirimci kuruluslar, diizenleyici otoriteler
ve benzeri gercek ve tiizel kisiler bu piyasanin katilimcilarini olusturmaktadir. Gayrimenkul
piyasasi, konut ofis, otel, ticari miilkler, sanayi miilkler, tarim arazisi gibi gayrimenkul tipine
gore kategorize edilmektedir. Her kategorinin kendine 0zgli piyasa yapisi, sartlart ve
diizenlemesi bulunmaktadir.

Teoride gayrimenkul ya da varlik piyasalarinda (tahvil, déviz ve hisse senedi piyasalar
gibi) yasanan yiiksek fiyat hareketlilikleri her durumda mali krize sebep olmamakla beraber,
yapilan bilimsel faaliyetler, hem gelismis hem de gelismekte olan iilke piyasalarinda olusan asir1
fiyat artiglar1 ve sonrasinda yasanan hizli deger kaybi siireci ile mali krizler arasinda 6nemli
iliskilerin bulunduguna dair deliller barindirmaktadir (Tanrivermis,2016:300).

Bu bilim dallarinin bir arsa veya arazinin nitelikleri konusunda ortak olduklari noktalar
sunlardir(Kaya,2011:56);

Arazinin her parseli yerlesimi itibariyle tektir. Fiziksel olarak yer degistiremez,
dayanaklidir, arz1 kisithdir ve arazi insanlar i¢in faydalidir.

Gayrimenkul uzmanlari bu 6zellikleri gayrimenkul degerinin temeli olarak kabul ederler.
Gayrimenkul fiziksel bir varlik olmasina karsin, deger ekonomik bir kavramdir. Diger bilim
dallar tarafindan gayrimenkul ile ilgili kullanilan kavramlar kabul edilmekle birlikte, degerleme
uzmanlar1 daha ¢ok piyasanin gayrimenkulin degerini nasil belirleyecegi ile ilgilidirler. Cunkd,
piyasalar sosyal, ekonomik ve politik olaylar karsisinda insanlarin gosterecegi davranislari
yansitirlar. Bir konut satin almak ¢ogu insanin hayati boyunca yaptigr en 6nemli yatirimdir.
Konut sahibi olma isteginin asagidaki gibi pek ¢ok nedeni olabilir;

Gayrimenkul piyasalari, diger piyasalarin sahip oldugu baz1 genel 6zelliklere sahip
olmakla birlikte, kendine 6zgul birgok oOzellige de sahiptir. Arz ve talebin tamamen serbest ve
etkin bir sekilde olustugu tam rekabet piyasasinin 6zellikleri ile gayrimenkul piyasalarinin
oOzellikleri, Tablo 1.1.’de karsilastirmali olarak verilmektedir(Appraisal Institute, 2001:99).



Tablo 1.1. Etkin Piyasalar ve Gayrimenkul Piyasalarinin Ozellikleri

Etkin Piyasalar

Gayrimenkul Piyasalar

Mal ve hizmetler homojen oldugu igin
kolaylikla ikame edilebilir.

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

Mal ve hizmetlerin nitelikleri birbirlerine
cok benzer oldugu i¢in fiyatlar nispeten
diistik ve istikrarlidir.

Fiyatlar diisiik degildir. Cogu islemde

ipotekli  kredi (mortgage) kullanildigindal
finansal imkanlar fiyati etkiler.

Satin alma giiciinii issizlik orani,

ucret seviyesi ve demografik 6zellikler

de etkilemektedir.

Cok sayida piyasa katilimcisinin olmast
rekabetin ¢ok yogun oldugu serbest bir
piyasa yaratir ve piyasa katilimcilarinin
hicbirisi fiyat1 dogrudan etkileyebilecek
giice sahip degildir.

Belirli bir zamanda, belirli bir gayrimenkul
ile, belirli bir fiyat araliginda

ilgilenen genellikle az sayida alic1 ve

satict vardir. Bu nedenle bireysel alic1 ve
satici fiyati etkileyebilir.

Devletin piyasa Uzerinde ¢ok az
kisitlamas1 vardir.

Devletin ve yerel yonetimlerin
gayrimenkul sahipligi ve alim-satiminda
bir ¢ok kisitlamasi vardir. Kredi
imkanlarinin kolaylastiriimasi

veya zorlastirilmasi piyasay1

dogrudan etkilemektedir.

Arz ve talep denge seviyesine yakindir.
Piyasa rekabetin etkisiyle kisa siirede
denge seviyesine doner.

Arz ve talep dengelenmeye calisir, fakat
denge noktasina ¢ok seyrek olarak
ulasilir. Belirli bir amag icin
kullanilabilecek gayrimenkuliin arz1
piyasa talebi ile hemen karsilanmaz.

Yeni arz ortaya ¢ikarken talep degisebilir.

Alict ve saticilar piyasa kosullari, diger
piyasa katilanlarinin davranisi, gegmis
piyasa hareketleri, Grun kalitesi ve
urtindin ikame edilebilirligi hakkinda tam
bilgiye sahiptirler.

Piyasa katilanlar1 her zaman piyasa hakkinda
tam bilgiye  sahip degildir ve ¢ok az1
piyasa hakkinda tecriibeye sahiptir.

Piyasa ile ilgili bilgilere kolayca
ulasilabilir.

Bilgiye kolaylikla ulagilamaz.

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

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

Mallar bir yerden diger bir yere
kolaylikla taginabilir.

Gayrimenkul tasinmaz bir varliktir. Bir y
erde ortaya ¢ikan talep, diger bir yerdeki
arz ile kargilanamaz.

Dissal ekonomik faktorler fiyat1 az da
olsa etkileyebilir.

Dissal ekonomik faktorlerin fiyat tizerinde
¢ok 6nemli bir etkisi vardir.

Kaynak: (Appraisal Institute, 2001:99)



Yukarida Tablo 1.1. de bahsedildigi iizere; etkin piyasalarda mal ve hizmetler homojen
oldugu icin yerine ikamesi kolaylikla yapilabilen, nitelikleri itibariyle birbirinin benzeri oldugu
i¢in fiyatlar nispeten diisiik ve istikrarli, rekabetin ¢ok yogun sekilde yasandigi, serbest bir piyasa
sisteminin yaygin yasandigi ve bu nedenle devletin etkisinin nerdeyse var olmadigi, alict ve
saticilarin piyasa hakkinda tam bilgiye sahip oldugu, piyasa arz ve talep dengesinin her zaman
dengede oldugu ayrica bu denge bozulsa bile kisa siirede dengeye geri dontildiigii, serbest piyasa
yapist oldugu icin piyasaya giris ¢ikisin kolay olmasi sonucu mallarin kolaylikla tasmabilip,
digsal etkilerin fiyat1 ¢ok kolay etkileyebildigi piyasalardir.

Gayrimenkul Piyasalarinda ise; birbirlerine yakin iki parsel bile farkliliklar tagimaktadir.
Yani homojenlik s6z konusu degildir. Fiyatlar diisiik degildir. Cogu zaman ipotekli kredi
kullanilarak alim imkani1 bulunur. Piyasada az sayida alict ve satict bulunur. Devlet veya yerel
yonetimler gayrimenkul alim satimlarda kisitlamalar veya zorlamalar getirerek piyasayi
dogrudan etkiler ve zorlayici bir piyasa haline getirir. Piyasa katilimcilart her zaman tam bilgiye
sahip degildir ve piyasa hakkinda bilgiye ulasim kolay degildir. Ayrica gayrimenkul tasinamaz
bir varlik oldugu i¢in belli bir yerde ortaya ¢ikan talep baska bir yerdeki arz ile karsilanamaz.

Gayrimenkul finansman sisteminin basarili bir sekilde uygulanabilmesi adina en asli 6n
sart iktisadi istikrardir. Fakat burada isaret edilen iktisadi istikrardan kasit, enflasyon oraninin,
igsizlik diizeyinin ve faiz oranlarinin gelismis {ilkeler seviyesine gelmis olmast degildir. Bu
ekonomik verilerin belirli bir dereceye gelmeleri istenildigi gibi, mihim olan bu diizeylerin uzun
senelerce istikrarli bir halde tutulabilmeleri ve daha da iyilestirilebilmeleridir. Béylece tasinmaz
piyasast daha da Dbiylyecek, gayrimenkul piyasalart ile finans piyasalar1 biitiin
olacaklardir(Hepsen,2007:4).

Gayrimenkuliin sahibine sagladig1 faydalar disinda, bu piyasanin canli ve gelisiyor
olmas, ulusal ekonomiye de ciddi katkilar saglamaktadir. Insaat sektorii yiiksek tutarda ve ¢ok
sayida alt sektor girdisi kullandigi igin, bu sektdriin biiylimesi ekonomik biiyiimeyi
hizlandirmaktadir. Ayrica, devletin ve belediyelerin topladig: vergileri de artirmaktadir.

1.5. Gayrimenkul Degerlemesi Tammm, Fonksiyonu ve Tlgili Kurumsal
Yapilanma

Kanunlar ve literaturlerde ¢ok sayida deger kavrami kullanilmaktadir. En bilinen tarifi ile
deger bir varligin 6nemini agiklamaya calisan karsiliktir. Bu karsiliktan kasit bir malin alimi ve
satim1 esnasinda meydana gelen ederidir. Gayrimenkul degerlemesinin gergeklestirilebilmesi igin
deger kavraminin farkliliklarinin bilinmesi gerekir(Aglar ve Cagdas,2005:323).

Degisik degerleme tanimlar1 asagida kisaca aciklanmastir.

1. Piyasa Degeri: Bir malin piyasadaki alim satim esnasinda olusan degerdir.

2. Kayith deger: Gayrimenkuliin ya da ekonomik varligin muhasebe kayitlarinda gosterilen
degeridir. Defter degeri diye de ifade edilir.

3. Sigorta degeri: Gayrimenkullin zarara ugramasi veya hurdaya ¢ikip kullanilamayacak hale

gelmesi durumunda yerine koyma maliyetidir.

Potansiyel deger: Gayrimenkuliin ileri donemlerde getirebilecek degerlerin bileskesidir.

Nakit degeri; Gayrimenkullin istenildigi zaman paraya doniistiiriilme degerini ifade eder.

6. Tavan degeri: Gayrimenkuliin normal iktisadi donemlerde yansiyan en yiiksek degerdir.

ok



Piyasanin vaziyeti ve gidisat1 tahmin edildiginden degerleme, deger belirlemekle gorevli
kisilerin kisisel bakislarin1 engellemek olanaksizdir. Bu nedenle belirlenen deger, siirekli sahsi
bir yarg1 olarak kalmaktadir. Bu sebeple, deger belirleme, “belirsizlik sartlar1 altinda tahmin
yapabilme sanat1 olarak” tarif edilebilmektedir(Mulayim,1994:116).

Kisaca Degerleme, gayrimenkuliin malin belli bir donemindeki tim nicelik ve nitelik
Ogelerini goz dniinde tutarak ederinin para cinsinden ifadesidir.

1.5.1. Gayrimenkul Degerlemesi

Gayrimenkullerin ekonomik faaliyete s6z konusu olan alim-satim, Kkiralama, trampa,
tapuda ayni ve sinirli hak kurulmasi, irtifak hakki kurulmasi, tasinmazlarin kismen ya da tumiyle
devletlestirilmesi, kamulastirilmasi, ortakliga ayni sermaye eklenmesi gibi nerede ise bdtin
muameleler ile gayrimenkul gelirlerinden vergi alinabilmesi, gayrimenkullerin degerinin
bilinmesine baghdir.

Kayit dis1 iktisadi hareketler ve yasa dis1 yollardan saglanan kazang gibi durumlarla
basar1 gosteren bir ¢aba yapilabilmesi i¢in iktisadi etkinliklere konu olan tasinmazlarin rayic
bedellerinin saptanarak tapu ve muhasebe kayitlarmma bu degerler iizerinden kaydedilmesi
oldukga mihimdir.

Gayrimenkullerin tapuda rayi¢ bedellerinin altinda isleme tabi tutulmasi ile alinmasi
gerekli vergi, resim ve harglar tahsil edilememektedir. Buna ragmen sirketlerin bilangolarinin
aktiflerinde rayi¢ bedelin Uzerinde gosterilen gayrimenkuller sebebiyle daha az vergi tahsilati
gerceklesmektedir.

Bundan bagka gayrimenkullerin asil degerlerinin belirlenerek vergiye tabi tutulmasi
neticesi saptirict ve rant getirisi amagh edinilen tasinmaz mala olan istek diisecek ve sermayenin
reel ekonomiye transferi elde edilecektir.

Planli kentlesmenin icrasi, yerlesim mahallin secimi, tercih edilen bu bolgeler arasinda ig
ve dis iliski harcamalarinin kiyaslamasi, imar planlarinin iktisadi olarak degerlendirilebilmelersi,
kentsel yerlesim alanlarindaki ¢ok kiiglik parsellerin birlestirilebilmesi, tasinmaz piyasalarinin
guven ve saydamliga ulastirilabilmesi, piyasalardaki strekli fiyat degisiminin takip edilebilmesi,
tasinmazlarin alici, satic1 ve mirasgilart ile tasinmazlar (zerinde hak olusturarak taraflara isik
tutulmast  bakimindan da tasinmaz  degerlemesi  agisindan  ciddi  6nem  arz
etmektedir(Utkucu,2007:187).

1.5.2. Gayrimenkul Degerlemesine iliskin Kurumsal Diizenlemeler

Bu baslik altinda, uluslararasi diizenlemelerden uluslararasi degerleme standartlarini ve
bu diizenlemenin Tiirkiye’ye yansimalarindan bahsedilecektir.

1.5.2.1. Uluslararasi Diizenlemeler.

Ulkeler arasinda degerleme konusunda ortaya ¢ikan degerleme farkliliklarini ve yanlis
anlamalar1 ortadan kaldirmak i¢in 1981 yilinda Uluslararas1 Varlik Degerleme Standartlar:
Komitesi (UVDSK) kurulmustur. 1994 yilinda komitenin adi degismis ve UDSK olmustur.
UDSK’ nin iki temel amac1 bulunmaktadir;



e Kamu faydasina tasinmazlarin degerlemesi icin degerleme olglleri olusturmak, yayinlamak
ve bu o6lcitleri diinya ¢apinda kabuliinii gergeklestirmek,

e Dinya devletlerinde uygulanan standartlar arasinda ahenk olusturmak ve meydana ¢iktikg¢a bu
standartlar arasindaki tanimlama ve uygulama ayriliklarini tespit etmek ve tanimlamak.

Profesyonel degerleme uzmanlarinin deneyimleri ve {ilkelerin UDSK araciligiyla
birbirleriyle insa ettikleri iletisim agi, degerleme disiplinini dayanak olan hususlar Uzerinde,
birka¢ konu disinda, hali hazirda diinya ¢apinda bir fikir birlikteligi oldugunu gostermektedir.
Yerel kanunlar ve iktisadi sartlar, duruma gore, bazi hususi uygulamalar yapilmasini
gerektirebilse de, degerleme teknik ve yontemlerinin temelleri genelde diinya capinda bir
benzesim gosterir. UDSK, bu esaslar1 duyurmak ve desteklemek amacini giitmektedir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (UDES), Uluslararas1 Degerleme Standartlar
Komitesi (UDSK) tarafindan yayinlanmakta olup, belirli araliklarla devamli glincellenmektedir.
Uluslararast Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) ile ilgili benimsenecek degerleme
yontemleri hakkinda en basta gelen uluslararasi komite UDSK’dir(Yalgin,2006:67).

Uluslararast Degerleme Standartlarinin gelistirilmesi {i¢ temel amag igermektedir
(Tanrivermis,2016:472);

e Sinir 6tesi yontemleri kolay bir hale getirmek, mulkiyetin satis islemleri ile alakali olarak
alan kredilerin ve ipotek karsilig1 verilen kredilerin glvence altina alinmasi i¢in yapilan
degerlemelerin giivenilirligi ve mali bilgilendirme raporlarinin saydamligin1 saglamak, hukuk
davalarin1 ve vergi problemlerini ¢éziimleyerek uluslararasi miilk piyasalarinin buylmesine
katki saglamak,

e Dunyada bulunan tim degerleme uzmanlari ig¢in yol gosterici olarak emek harcamak, bu
sekilde onlarin uluslararas1 miilk piyasalarinin itimath bir degerlemeye olan istemlerini yerine
getirir duruma gelmelerini saglamak, global alandaki is diinyasinin mali bilgilendirme
raporlar1 konusundaki taleplerini cevap olmak,

e Yeni kurulan ve sanayilesmeye yeni baslamig iilkelerin ihtiyaclarim1 karsilamak {izere
degerleme standartlar1 ve mali bilgilendirme raporlar1 saglamak.

Uluslararas1 Degerleme Standartlari’nin kabulii ile; degerleme iglemlerinin daha saglikli
bir dizende uygulanabilmesi, basta Avrupa Birligi olmak {izere uluslararasi uygulamalar ile
paralellik tesis edilmesi, tGlkemizde diizenlenen degerleme raporlarinin uluslararasi alanda kabul
edilebilirliginin saglanmasi, kurumsal bir tasinmaz finansman sisteminin olusturulmasinin
yaninda, tasinmaz degerinin dogru olarak takdir edilmesi ve bunlarin sahibi olan sirketlerin hisse
senetlerinin degerlerinin de saglikli olarak olugsmasina katkida bulunulmasi amacglanmistir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlari’nin uygulanmasi neticesinde;

e Ulkemizde tasinmaz islemlerine yonelik gerek ulusal gerekse uluslararasi dlgekte yapilan
islemler daha saydamlasacak ve kolaylasmis,

e Kurumsal bir tasinmaz finansman sisteminin kurulmasina ve miilk piyasalarinin buylmesine
katkida bulunulmus,



e Ipotek karsiligi verilen kredilerin teminat altina alinabilmesi igin yapilan degerlemelerin
giivenilirligi ile finansal raporlarin daha gercekei olmasi saglanmistir.

UDSK, uzmanlasmis degerleme faaliyetlerinin karisikligini, miilkiyet durumlarinin
farkliliklarini, diger uzmanlagmis mesleksel disiplinlerde degerleme islemlerini ger¢eklestirirken
karsilasilan guclikleri, kullanim ve terminolojinin gevirisinde karsilasilan sorunlar1 ve toplumun
herkesce kabul edilen standartlarla ahenk igerisinde gelistirilmis uzmanlasmis degerlemelere
olan gereksinimi bilmektedir. Bu nedenle, bu standartlarin formati ve igerigi, bu hususlarla
birlikte dizayn edilmekte olup, standartlarin yapisinin iyi anlasilmasi, dogru kullanilmasi
bakimindan miithimdir.

1.5.2.2. Tiirkiye’deki Diizenlemeler.

Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig (Seri: VIII,
No: 45), 06.03.2006 tarihli Resmi Gazetede yayinlanmig ve 01.05.2006 tarihinden itibaren
gecerli olmak tlizere yiirtirliige girmistir. Tebligin amaci, sermaye piyasasi mevzuatina bagli olan
istiraklerin, sermaye piyasasi kurumlarinin ve ihracat¢ilarin sermaye piyasast mevzuati geregince
yaptiracaklart degerleme muamelelerinde verilen degerleme hizmetlerine dair dogru bigimi
belirlemektir. Sermaye piyasasi mevzuatt geregince yapilan degerleme faaliyetlerinde,
degerlemeyi gergeklestirenler, tebligin ekinde bulunan Uluslararasi Degerleme Standartlarina
birebir bagli kalmak ve bunlari tatbik etmek mecburiyetindedirler.

Sistemin dogru islemesi agisindan “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri” ve “Degerleme
Uzmanlig1” siirece dahil edilen diger kurumsal yapilardir. Gayrimenkul Degerleme Sirketleri’nin
faaliyet konusu, tasinmazlarin, tasinmaz projelerinin ve/veya bir tasinmaza bagli hak ve
yararlarin belli bir tarihteki olas1 degerinin tespit edilmesidir.

Gayrimenkul Degerleme Sirketi; Bir tasinmazin, gayrimenkul projesinin veya bir
tasinmaza bagli hak ve faydalarmn belli bir zamanda ki olas1 degerinin bagimsiz ve objektif
olarak, bu degeri etkileyen tasinmazin Ozelligi, piyasa ve gevre sartlarini analizleyerek
uluslararas1 alanda kabul edilmis degerleme standartlari c¢ercevesinde yazili olarak
raporlayabilecek seviyede bilgi ve deneyim sahibi degerleme uzmanlari araciligiyla takdir
edilmesi hususunda etkinlik gosteren ve yasada ekspertiz kurumu olarak bahsedilen hizmet
sirketleridir. Firmalar bu islemlerini istihdam edecekleri yeterli bilgi ve deneyime sahip
degerleme uzmanlar1 araciligiyla yapacaklardir. Su anda Tiirkiye’ de SPK tarafindan listeye
alinmis 23 adet Gayrimenkul Degerleme Sirketi bulunmaktadir.

Diger taraftan Degerleme Uzmani; Bir tasinmazin, gayrimenkul projesinin veya bir
tasinmaza bagli hak ve yararlarin degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketlerince
istihdam edilen, firmanin etkinlik konusunu c¢ok yakindan ilgilendiren ingaat mithendisligi,
harita ve kadastro miihendisligi, isletme, ekonomi, mimarlik ve sehir ve bdlge planlamasi gibi
alanlarda en diisiik 4 yillik tiniversite mezunu ve tasinmaz degerlemesi alaninda en az ii¢ sene
deneyimi olan ve Kurulun lisanslamaya iliskin organizasyonlart dahilinde kendilerine Degerleme
Uzmanlig1 Lisans1 verilen sahislardir. Degerleme uzmanlar1 yapacaklari degerlemelerde
bagimsiz ve taraf tutmadan bir bicimde piyasa ve cevre sartlarini analiz ederek, uluslararasi
alanda  kabul  goren  degerleme  standartlar1  ¢ergevesinde  degerleme  raporu
hazirlayacaklardir(SPK,2006).
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Arsa, konut gibi gayrimenkul yatirimlari, halk tarafindan giivenli ve uzun vadeli en iyi
yatirim araglarindan birisi olarak kabul edilmektedir. Ancak, bireylerin yillar boyunca ¢alisarak
tasarruf ettikleri birikimlerini gayrimenkule yatirirken ¢ok dikkatli olmalar1 gerekmektedir.
Gayrimenkul yatirmindan da ciddi Olglide zarar edilebilecegi gercegi, genellikle goz ardi
edilmektedir. Insanlarin hayatlar1 boyunca yapacaklar1 bu en 6nemli yatirnmda gayrimenkul
uzmanlarindan yardim almalari ¢ok dogru bir yaklasim olacaktir. Gayrimenkul degerleme
uzmanlarinin baslica gorevi, bir gayrimenkuliin faydalar1 ve degeri hakkinda karar vermek
durumunda olan alicilara, saticilara, kredi verenlere, sigorta yapanlara, yatirimcilara, devlet
gorevlilerine saglikli karar almalar1 konusunda yardimci olmaktir.

Sermaye piyasasi c¢ergevesinde degerleme hizmeti sunabilmek maksadiyla Kurul
Listesi’ne eklenmek iizere bagvuruda bulunabilmek i¢in firmalarin asagidaki kosullar1 yerine
getirmeleri gerekmektedir(SPK,2006);

Anonim sirket olma,

Esas sozlesmelerinin 6762 sayili Turk Ticaret Kanunu maddelerine uygunlugu,

Odenmis sermayelerinin en diisiik 200.000 TL olmast,

Ticaret Unvanlarinda "gayrimenkul degerleme" veya "tasinmaz degerleme" ibaresinin 0lmasi,
Asgari 6denmis sermayelerini temsil eden hisse senetlerinin hepsinin nakit karsiligi ortaya
konulmus olmasi,

Hisse senetlerinin hepsinin nama yazili olmasi,
e Odenmis sermayesinin asgari %51'inin, en az iki sorumlu degerleme uzmanina ait olmasi,

e En az 2'si sorumlu degerleme uzmani olmak iizere en az 5 adet degerleme uzmaninin tam
zamanli istihdam edilmesi,

e Islemlerini devam ettirebilmek igin yeterli calisma alani, ¢alisan ve bilgi seviyesine sahip
olmasi,

mecburidir.

Sirket sermayesinin en diisiik %90’ min, Kurul’dan degerleme uzmanlig lisans belgesi
almis en az iki mesul degerleme uzmanina ait olmas1 durumunda, yukarida isaret edilen en diisiik
O0denmis sermaye tutarinin 75 milyar TL olmasi1 kafidir. Belirtilen asgari sermaye, her sene
Maliye Bakanligi’nca ilan edilen yeniden degerleme oran1 gdz 6nlinde bulundurularak Kurulca
tekrardan tespit edilebilir.

Kurulca listeye alinan tasinmaz degerleme firmalarinin islemleri sirasinda tabi olacaklari
hususlar da Teblig’de belirlenmistir. Bu esaslar arasinda;

e Taginmaz degerleme firmalar1 ve degerleme uzmanlarinin hazirladiklar1 degerleme raporu ile
ilgili mesuliyetleri,

e Degerleme uzmanlarinin ¢aligmalari esnasinda korumalar1 gereken bagimsizlik prensibi ve

s6z konusu bagimsizligi ortadan kaldiran haller,

Mesleki itina ve titizlik prensibi,

Firmalara ve uzmanlarin ¢alismalarina yonelik yasaklar,

Sir saklama sorumlulugu,

Alicilar ile s6zlesme yapma mecburiyeti ve sdzlesmelerde olmasi gereken hususlar,

Uluslararas1 kuruluslarla bilgi aligverisi yapilmasi halinde bunla alakali yapilacak

sozlesmelerin igermesi gereken hususlar,
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e Degerleme sonucunda yapilan raporlamaya iliskin standartlar ve raporlarda bulunmasi
gereken bilgiler,

e Degerlemenin sthhatli bir bicimde gergeklestirilebilmesi adina firmanin talep ettigi her tiirli
bilgi ve belge ile firma tarafindan istenilmese bile degerleme yapilmasini ya da nihai deger
takdirini etkileyebilecek her tirli bilgi ve belgenin firmaya verilmesi

yer almaktadir.

Sermaye piyasasi mevzuati geregince iki farkli hususta tasinmaz degerlemesi yapilmasi
icap etmektedir. Bunlardan birincisi Gayrimenkul Yatirim Ortakliklariin asagida sayilan
faaliyetleridir(SPK,2006).

e Portfoyde yer alan tasinmazlarin, haklarin ve tasinmaza dair projelerin alim veya satimi,

e Portfoyde yer alan tasinmazlarin kiralanmasi,

¢ Kiraya verilmek (izere tasinmaz kiralanmasi,

e Portfdyde bulunan tasinmazlardan kiraya verenlerin kira sézlesmelerinin yenilenmesi veya
uzatilmasi,

e Gayrimenkul ipotegi kabul edilmesi,

e Tasinmaza dayali projelerin yapimina baslanabilmesi i¢in, yasal isleme uygun davranildiginin
ve gerekli belgelerin tam ve dogru olarak var oldugunun saptanmast,

e Ortakliga ayni sermaye konulmasi,

Ikincisi ise, GYO’ larm yukarida sayilmis faaliyetleri haricinde, hisse senetleri borsada
islem goren tiim firmalarin 6denmis sermayelerinin %5’ini asan taginmaz alim ve satimlarinda

ve kendi taginmazlarimi bagka bir firmaya ayni sermaye olarak koymalar1 halinde degerleme
yapilmas1 mecburidir(Sahin,2010:60).

1.6. Gayrimenkul Degerini Etkileyen Unsurlar

Kisilerin his ve fikirleri, gayrimenkule verdikleri maddi manevi degerler, iktisadi, politik,
mali ve toplumsal faktorler genel olarak tasinmaz mal degerini tesir eden mihim hususlardir.

Gayrimenkullerin daima dogru bicimde tespit edilebilen nakdi bir degerinin oldugu
bilinen bir durumdur. Zira degeri olan bir sey, kisisel kullanimin kisiye 6zel degerlendirmesine
dayanir. Halbuki subjektif olarak benzer 6zellikteki gayrimenkullerin kisisel degerlendirmeleri
siklikla yapilir(Teloglu,1997,11). Fakat ¢ok fazla bu kisisel degerlendirmelerin, objektif rayic
degere doniismesini saglamak gereklidir. Bu baglamda gayrimenkulun rayi¢ degerine gereksinim
duyulmaktadir.

Reel manada, herhangi bir gayrimenkule ait net degerin saptanabilmesi olasi
degildir(Yomralioglu,1997:79). Zira, her gayrimenkul konumu ve kullanimi gibi bir ¢ok farkli
nitelik gostermekte, bu nitelikler bireyden bireye 6zellik ve nicelik agisindan degisebilmektedir.
Bu sebeple, tasinmazlarda bulunan 6zellikler nesnel ve 6znel degerler olarak ifade edildiginden,
pratikte kesin bir deger elde edilmesi zordur. Fakat, tasinmazlarin net degerleri yerine tahmini
degerlerini saptamak olasidir. Gayrimenkullerin degerini tahmin etmek igin degerin olusumunda
tesirli olan tiim hususlarin bilinmesi gerekir.
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Tasinmaz malin sahip oldugu nitelik ve 6zellikler, degerini dogrudan etkilemektedir. Her
bir tasinmaz malin degerinin olusumunda etkili olan faktorler ve bunlarin etkileme oranlar1 farkl
olabilmektedir. Bu faktorleri sistematize hale getirmek zordur. Ancak tasinmaz mallarin degerine
dogrudan etkileyen ve herkes tarafindan kabul edilebilen asil etkenler bulunmaktadir. Asagida bu
etkenler bolimler halinde agiklamaya ¢alisilacaktir.

1.6.1. Tasinmazin Kullanim Amaci

Gayrimenkulin degeri tayin edilmeden ©nce gayrimenkuliin sahip oldugu tir ve
Ozellikleri mutlak sekilde tespit edilmelidir. Zira gayrimenkuliin arsa ya da arazi smifinda
olmasi, tlizerinde insa, tesis veya diger olusumlarin varligi bu olusumlarin kalite ve vasiflart
degerinin tayin edilmesinde 6nemli derecede etkilemektedir(Aclar ve Cagdas,2002:127).

Bu acidan ne amagla kullanildigi, tasinmazi ekonomik olarak etkileyen bir diger mihim
bir kistas olarak meydana ¢ikmaktadir. Bu maksatla, gayrimenkulln niteligi tayin edildikten
sonra konut, ticari, tarim amacgh veya endlstriyel amagli olarak kullanilabilirligi gayrimenkuliin
iktisadi bir emaresi oldugundan, gayrimenkullin tUzerinde yapilamasi planlanan etkinligin hangi
oranda yerine getirilebilecegi incelenebilir.

1.6.2. Tasinmazin Konumu

Deger saptamasi gerceklestirilirken ele alinacak en asli hususlardan bir tanesi de
tasinmazin yer aldigi yerin konumudur. Saptanan deger, ilk 6nce gayrimenkulin pozisyon
itibariyle oldugu yerin kosullarini i¢cermektedir. Bu deger, mahalli faktorler altindadir. Bu
nedenle gayrimenkulin bulundugu mahalli nitelikleri iyi cozumlenmelidir.

Gayrimenkuliim yer aldig1 yerin topografyasi, kirsal ya da kentsel alanda olmasi ya da
olmamasi, gevrenin sosyo-ekonomik ve kiiltiirel yapisi, biyolojik ve ve yesil alanlara yakin
olmasi, iklim sartlari, bitki Ortisd, giirtiltii, ulasim ve manzarasi, alt yap1 durumu, gibi techizatlar
deger iizerinde 6nemli etkisi oldugu sdylenebilmektedir. Ozellikle guniimiizde kentlesmenin
hizla arttigr diigiiniildiigiinde saglik(hastaneler, dogum haneler, dispanserler, ana ve gocuk
sagligi), egitim(liniversiteler, yiiksek okullar, lise ve meslek okullari, ilkogretim okullari, ¢ocuk
yuvalari), sosyal kuruluslar(klttphaneler, kiltur siteleri, toplanti yerleri), dini tesisler(cami,
kilise gibi) ve yesil sahalarin(spor alanlari, ¢ocuk parklari, parklar, oyun yerleri) var oldugu
yerlere olan talep, gayrimenkullerin kiymetini de etkiye ugratmaktadir. Buna ek olarak bdlgedeki
niifus yogunlugu, sosyal tabakalagma, demografik hareketlerde gayrimenkuliin yer aldig
mevkinin yeri tek tek hesaba katilir(Teloglu,1997:11).

Soz gelisi su, elektrik, internet, telefon, lagim sebekesi gibi alt yap1 maliyeti ortalama bir
yap1 maliyetinin 1/8 ine esit oldugu kabul edilmektedir. Gergekten 3194 sayili Imar Kanunun
23’ncii maddesinde, gelisme sahalarinda yap1 ruhsat1 verilebilmesi, teknik alt yapinin tamamen
bitirilmis olmasina baglidir.

Ote taraftan, gayrimenkulin yer aldigi bélgenin hangi sosyal smf tarafindan tercih
edildigi de muhim bir etkendir. Gecekondu tarzi izinsiz yapilasmanin sik goriildigi bir yere
oranla luks apartmanlarin ve konutlarin oldugu semtte gayrimenkullerin daha degerli olmasi
dogal bir neticedir.
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Bu sebeple; gayrimenkuliin bulundugu c¢evre ile gayrimenkuliin bu cevresi ile olan
karsilikli etkilenmesinin ve g¢evrenin sosyo-ekonomik yapist gayrimenkulin degerini etki eden
unsurlardan bir tanesidir.

1.6.3. Yasal Ozellikler

Kanuni diizenlemeler ¢ogu kez gayrimenkuliin isletimini ve iktisadi degerini direkt ya da
dolayli olarak tesir eden Onemli Ogelerden birisidir. Mesela kamulastirma yoluyla da
gayrimenkuliin kamu hizmetlerine direk ozgiilenebilecegi gibi yapilan imar uygulamasi ile
gayrimenkullin isletme amacini degistirilebilir.

Degerlendirme sirasinda, gayrimenkulin iginde yer aldigi yeri dogrudan ilgilendiren
kanuni dizenlemelerin, bilhassa imarla alakali mevzuatlarin gozden gegirilmesi gerekmektedir.
Kentsel bolgelerde planlama kapsamina dahil edilen arsa ve araziler imar ¢alismalarindan bariz
bir bigimde etkilenmektedir. Tasar1 ile var olan gayrimenkullere yapi dizeni ve kullanim
bakimindan 6nemli faydali ve faydasiz durumlari temin etmektedir.

Gayrimenkuliin imar plani igerisinde ayrildigi gaye, gayrimenkuliin degerini etki eden en
muhim o6gelerin Onlnde gelir. Bu nedenle gayrimenkuliin hangi plan igerisinde bulundugunun
oncelikle tespit edilmesi ve bu plan dahilinde ayrildigi gayesinin saptanmasi gerekmektedir.
Bunun i¢in tasinmazin, yerlesim alant (nazim imar plani ile tespit edilmis ve iskan edilmis alan)
gelisme alani (nazim imar planinda kentin gelismesine ayrilmis alan) i¢inde olup olmadigi, konut
alani, ticaret sahasi, sanayi sahasi ve ya otopark, park, yol, yesil alan, meydan gibi kamu
hizmetleri ya da hastane, okul, cami gibi resmi bina ve tesislere ayrilmis olup olmamasi 6nem
tasimaktadir(Utkucu,2007:305).

Bununla birlikte taginmazin yapi diizeni, parsel cephesi gibi unsurlar dikkat edilerek
yapilacak insada uyulmasi gereken kurallarin tespit edilmesi gerekmektedir. Degeri tespit
edilecek olan parselin tabi oldugu yapi diizeninin tespit edilebilmesi icin parselin imar
planindaki, bina ve ingaat emsalini, konturlarini, gabarisini, yap: nizamini, bahge mesafesini ve
istlindeki tabi oldugu yapilanma kosullarini anlatan tasdik edilmis imar durumunu gosteren
belgenin alakali belediyeden saglamak gerekir.

Tasinmazin degerini etki eden diger mihim bir konu da gayrimenkul tzerinde hukuki bir
sinirlamanm varliginin tespitidir. Gayrimenkul Uzerinde kanuni bir smirlamanin var olup
olmadigi tapu kiitiigiindeki kayitlarin tetkiki ile agikliga kavusturulur. Gayrimenkuliin intifa,
siikna gibi irtifak hakki tesisine, icraya veya ipotege vb. muamelelere konu olmasi durumunda
bahis konusu faaliyetlerin tapu kitligiiniin beyanlar hanesine islenmesi gerekir. Aksi durumda
yasal bir sonu¢ meydana getirmez(Mdulayim,1994:102).

1.6.4. Mevzi Ozellikleri

Gayrimenkuliin oldugu yer itibariyle malik oldugu fiziksel ve geometrik yap1 ve bunlarla
iliskili olarak da kullamim biiyiikligiindeki yasanan degisimler iktisadi bakimdan gayrimenkul
degerini etki edebilecek vasiftadir. Bu nedenle tasinmazin mevzi 0Ozellikleri agisindan da
incelenmelidir(Yomralioglu,1997:4).
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Gayrimenkulin egimi degerlendirme muamelelerinde her zaman muhim bir etken olarak
hesaba katilmalidir. Egim ¢ogunlukla tarim alanlarinda Urlnd, arsalarda ise ingaat sahasi ve
hacmini tesir eden iktisadi bir 6ge olarak karsilasilir. Uygulamalarda, egimi az olan arsa ve
arazilerin, egimi fazla olanlara nazaran daha degerli oldugu kabul edilir. Engebeli sathi olan bir
imar parseli ayr1 olarak insaat giderlerini de yukseltmektedir. Dolayli olarak, egim ile deger
arasinda negatif bir orant1 var denilebilmektedir. Egim direk olarak topografik yapiya bagiml
olmas1 sebebiyle, topografyanin geometrik olarak ifade edilmesi gereklidir. Arazi yiizeyinde
yapilacak Olglimler neticesinde ortalama egim hesaplanir ve daha once yapilacak bir egim
siniflandirmasi ile topografyaya karsilik gelecek deger saptanir(Yomralioglu,1997:5).

Topragin jeolojik yapisi ve yapi insasma uygun olup olmadigi gayrimenkullin degerini
etki eden bir diger etkendir. Insaatta uygunluluk bakimindan gayrimenkuliin zemin durumu ve
dayaniklilig: incelenir. Cogunlukla imar parselleri icin mevzu bahis olan bir niteliktir. Insaat
alaninda yapilacak bir kaz1 ya da dolgu faaliyeti, zemin yapisina gore fiyat1 daha diisiik ya da
fiyat1 daha pahali bir yatirnm icap edebilir. Mesela, gayrimenkullin zemin yapisinin bataklik ve
kayalik olmasi durumunda burasi i¢in yapilacak harcamalar diger gayrimenkullere kiyasla ¢ok
daha farkli olacaktir. Zemin yapisi iktisadi bakimdan gayrimenkuli tesir edeceginden,
degerlendirmede gereginin diisiiniilmesi gerekli bir diger niteliktir. Yapilasma kosullarinin
basinda jeoloji miihendislerince diizenlenen yapilasmaya uygunluk belgesinin elde edilmesi
gerekmektedir.

Gayrimenkulin deprem bélgesinde yahut heyelan riski olan bdlgede bulunmasi
gayrimenkullin degerini negatif yonde tesir etmektedir. 17 Agustos 1999 ve 12 Kasim 1999
tarihlerinde Ulkece basimiza gelen deprem felaketi acist da gosterdi ki deprem bolgelerinde
bulunan gayrimenkullere olan talep diismekte ve bu nedenle bu gayrimenkullerin(diger
bolgelerde bulunan gayrimenkul goére vasif ve diger nitelik bakimindan ayn1 ya da daha Ustiin
niteliklere sahip olmasina karsin) degeri olumsuz yonde etki etmektedir.

Her seyden Once Uzerinde yapim, insa ve ya tesis olmayan bos arsalarda, parselin
geometrik yapisi, ileride yapilacak olan insaat bedelini etkileyebilecek nitelikte olabilir. Parselin
kirik kose sayisi, kenarlarinin girintili ve ya ¢ikintili, uzun ya da kisa olmasi, parselin dar ve
uzun bir yapida olmasi ekonomik maliyeti ¢ogalttigi gibi kullanimi ve hatta imar kosullar
sebebiyle komsu parseller ile yasal iliskiye girmeye zorlayarak parsel degerini olumsuz yonde
etkileyebilmektedir.

Bilhassa ticari gayeyle kullanilacak nitelikteki arsa ve arazilerin cephe ve yol genislikleri
¢cok onem tasimaktadir. Vitrin biiyiikliigii, ulasim, bosaltma ve yikleme islemlerinin kolay bir
bicimde yapilabilmesi cephesinin genisligi ile dogru orantilidir. Ayri olarak degerlendirmeye
temel olacak arazi ya da arsa lizerinde bu tiirden varsa irtifak haklart da ayrica hesaba
katilmalidir.

Ozet olarak, Gayrimenkul Degerlemesi, gayrimenkuliin belli bir tarihteki insaat yapist,
ulagim imkani, imar durumu, konumu, alt yapisi, elde edilen gelir, parselin boyutu, sekli,
genisligi gibi degerini tesir eden tum faktorlerin hesaba katilarak degerinin para turinden
tanimlanmasdir.

Kay1t dis1 iktisat ve yasa disi1 kazanilan para ile basarili bir miicadele yapilabilmesi, vergi
kacagmin ve kaybinin en aza diisiiriilerek Ulke gelirlerin ¢ogaltilmasi, gayrimenkul fiyat artis
azaliglarinin takibi, gayrimenkul piyasasinin giiven ve seffafliga ulastirilmasi, gayrimenkullerin
kamulastirilmasi, 6zellestirilmesi ve devletlestirilmesi planli kentlesmenin surdirtlmesi, kentsel
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yerlesmelerdeki ¢ok ufak olan parsellerin bitiin haline getirilmesi ve gayrimenkullerin iktisadi
faaliyete konu diger islemlerin giivenirliligi bakimindan tasinmaz degerlemesi ¢ok blyik 6nem
duyulmaktadir.

Fakat tlkemizde tasinmaz yatirim ortaklarinin mevzu bahis faaliyetlerinin degerlemesinin
gerceklestirilmesi  haricinde iktisadi islemlere mevzu tasinmazlarin degerlemesinin kimler
tarafindan ve nasil yapilacagi ve belirlenen degerlerin nasil kaydedilecegine dair bir diizenleme
bulunmamaktadir.

Bu sebeple tasinmaz ile alakali olarak tlizel ya da gercek sahislarin birbirleri aralarinda
yaptiklar1 ya da yapacaklart muameleleri dizenlemek, bu islemlere yonelik tasinmaz
degerlemesini gergeklestirmek, tayin edilen degerlerin tapu ve muhasebe kayitlarina islenmesini
temin etmek gayesiyle zaman kaybetmeden yasal diizenleme yapilmasi tilkemiz i¢in ¢cok dnemli
bir adim olacaktir.

1.7. Gayrimenkul Degerleme Siireci

Degerleme, bir varligin ya da tasinmazin, tasinmaz mal projesinin ya da bir tasinmaza
bagli olan hak ve yararlarin belli bir tarihteki beklenen degerinin bagimsiz ve yansiz olarak karar
verilmesidir.

Gayrimenkul degerlemesi yapilirken gayrimenkullerle alakali deger kavramlarinin iyi
bilinmesi, farkliliklarinin meydana kKonulmasi gerekir. Deger, bir malin kiymetini ifade eden
soyut bir 6l¢ii, fiyat ise bir malin pazardaki para karsiligi somut bir 6l¢tidiir(SPK,2006).

Genel anlamda tasinmaz degerlemesi; bir tasinmazin, taginmaz projesinin veya tasinmaza
bagli hak ve yararlarin degerleme giiniindeki muhtemel degerinin, bagimsiz, yansiz ve nesnel
kriterlere dayanarak kestirimidir.

Adaletli bir deger tahmini i¢in;
1) Tim asil bilgi ve belgelerin sahip olunmasi,

2) Bu bilgi ve belgelerin dogru yorumlamak ve degerlendirebilmek i¢in kavramlarin agik
tarifinin yapilmasi gerekir.

Bir gayrimenkuliin degeri, maliyet bedeli olabilecegi gibi pazar fiyati, satis fiyati da
olabilmekte ve bu bedel farkli yaklasimlar kullanilarak tayin etmektedir. Gelismis bati
iilkelerinde degerleme islemleri, profesyonel gayrimenkul degerleme uzmanlar1 tarafindan
yapilmaktadir. Genelde degerleme eyleminde sonuca varmada, degerleme uzmaninin deger
yargilarl, deneyimi, yansizligi, takdir becerisi nitelik kazanmaktadir. Dogru bir netice igin
bagkaca degerlemeye konu taginmaza ve gevreye iliskin yeterli diizeyde bilgi ve donanima sahip
olunmakla beraber degerleme tekniklerinin dogru ve mevzuatla orantili olarak uygulanmasi da
rol oynamaktadir. Burada en mihim ve en ¢ok uzerinde durulan husus degerleme uzmanlarinin
nesnel, herhangi bir etki altinda kalmadan, kendisinin ve alicilarinin kisisel ¢ikarlarini
g0zetmeden neticeye varmalaridir.

Gayrimenkul degerlemesi(Aglar ve Cagdas,2015:125);
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e Kent planlarinin diizenlenmesi ve uygulanmasi

e Kamu yatirimlari neticesinde olusan deger artislarinin kamuya geri dondiiriilmesi

e Yogun kentsel yerlesimlerde kiiclik parsellerin toplulastirilmasi

e Gayrimenkul piyasalarinin aciklik ve giivene kavusturulmast

e Gayrimenkul degerlerinin istatiksel olarak izlenmesi, alic1 ve saticiya yol gosterilmesi
e Gayrimenkullerin vergilendirilmesi

e Gayrimenkullerin kamulastirilmasi veya 6zellestirilmesi konular1 yonlerinden buyik 6nem
tasir.

Gayrimenkul ve finansal varliklar bircok benzer karakter tasimaktadirlar. Ozellikle hisse
senedi ve tahvil i¢cin gelistirilen finansal varliklar1 degerleme modelleri, gayrimenkul icin de
kullanilmaktadir. Her ikisinin de nakit akimlarina gore degeri; gelecekte yaratacaklari nakit
akimlari, nakit akimlarindaki biiyiime ve nakit akimlari ile ilgili belirsizlikler tarafindan
belirlenmektedir. Daha yiiksek nakit akimi ve biiyiime, bu nakit akisina ait daha diisiik risk,
sonucta daha fazla deger anlamina gelmektedir.

Iki varlik arasindaki benzer karakterlerin yaninda, &nemli bazi farklhiliklar da
bulunmaktadir. iki varlik arasindaki en 6nemli fark likidite ve yatirimer tipidir. Ayrica,
gayrimenkul ve finansal varliklar tarafindan yaratilan nakit akimlarinin dogasi da oldukca
farklidir. Ornegin, ¢ogu gayrimenkul yatirimimin yarattig1 nakit akimlar1 belirli bir siire ile smirl
olmasma karsim, hisse senedi gibi finansal varliklarin yarattigi nakit akimlarimin siiresi
sinirsizdir. Varliklarin yasam siirelerinde ortaya ¢ikan bu farklilik, varliklarin tahmin doénemi
sonunda ortaya ¢ikan son degerlerinin de farkli olmasina neden olmaktadir. Hisse senedi gibi
sonsuz yasama sahip oldugu varsayilan finansal varliklarin degerleri zaman igerisinde genelde
artarken, gayrimenkul gibi varliklarin son degerleri, kullanim sonucu olusan aginma neticesinde
bugiinkii degerinden daha diisiik olabilmektedir. Ornegin, binalarda binanin kendisi smirl bir
yasama sahipken, binanin tizerinde kuruldugu arsasi1 sinirsiz yagsama sahiptir.

Her degerleme yonteminin farkli tatbik etme yontemleri vardir. Degerleme Uzmanhiginin
egitimi ve yetkin olmasi, yoresel dlculer, piyasa sartlar1 ve kullanilabilir bilgiler, hangi yontem
ve yontemlerin kullanilacagini belirlemektedir. Alternatif yontemlerin var olmasmin sebebi,
nihai deger takdiri i¢in degerleme uzmanina bir dizi analitik imkan saglamaktir.

Alternatif Degerleme Yontemleri, miilkiyet hakki, bireysel mulk, firma ve mali ¢ikarlar
dahil, hemen her tirlii degerlemede yaygin sekilde kullanilir. Bununla birlikte, degisik
gayrimenkullerin degerlemesi, degerlemesi yapilacak gayrimenkulin niteligine gore farkli veri
kaynaklariin kullanilmasimi gerektirir. Mesela, mustakil binalarla alakali gayrimenkul
piyasalarinda, yaygin sekilde alim-sattma konu oldugu i¢in benzerleriyle karsilastirarak
degerlendirilirken, ¢cok sayida miilke sahip gayrimenkul sirketlerinin hisselerinin degeri, alakali
hisse senedi piyasalarindaki fiyat olusumuyla belirlenmektedir.

Degerleme siireci, gayrimenkullerin gercek degerleri hakkinda alacaklilarin sorularini
cevaplayabilmek adina, degerleme uzmaninin takip ettigi sistematik bir prosediirdiir. Degerleme
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siireci, degerleme uzmaninin belirli bir gayrimenkul degerlemesi konusunda alacakli ile
anlasmasi ile baslar, degerleme sonuglarinin alacakliya rapor edilmesi ile son bulur. Takip edilen
asamalar degerlemesi yapilacak gayrimenkuliin cinsine ve mevcut verilere gore degisebilir.
Gayrimenkul degerleme siirecinin  sonucunda ulasilmaya ¢alisilan, degerlendirilen
gayrimenkuliin piyasa degerini etkileyen faktorlerin timini g6z 6nine alan ve her yonilyle
desteklenen bir degere ulagsmaktir. Gayrimenkuliin 6zelligine, alacakli ihtiyaglarina, yontemin
uygulanabilirligine veya mevcut verilere gore, yapilacak degerlemede bir veya birden ¢ok
yontem kullanilabilir. Her ii¢ yontemde degerlendirilen gayrimenkuliin 6zelligine gore veri
toplamay1 ve analiz etmeyi gerektirmektedir. Bu nedenle degerleme siirecinde bu yontemlerin
birbirleriyle olduke¢a fazla ortak yonleri bulunmaktadir.

Degerleme siirecindeki asamalar Sekil 1.2.’de verilmektedir:

. Verilerin
i Isin N M .
Pr;_)blemm Kapsami goplgnmaka l\('e Veri Analizi Arazi Degeri Degerleme Bulunan Degerlerin Bulunan
animi ayrimenkuliin Tahmini Yaklasimin Karsllvastlrllmagl ve Degerin
Tanimlanmasi Uygulanmasi Deger Tahmini Raporlanmasi
Alacaklinin | | Pivasa Alani
Tanimi Verileri Piyasa Analizi
Degerlemenin = -Talep Galismalari |
Kullanim Amaci = Gayrimenkulle | [[] -Arz Calismalari
ilgili Veriler -Pazarlanabilirlik
s : Satislarin
] Degerlemenin Calismalari 1 s
Amaci A arsilastiriimasi
Karsilastirilabilir -—
| Deger Tahmininin Gayrimenkulle En Etkin ve En .
Tarihi Iigili Veriler =1 Verimli Kullanim
— = Analizi nairgeme
ayrimenku
M Ozelliklerinin
Tanimi
Olaganistu
Varsayimlar

4 Hipotetik Kosullar

Sekil 1.2.: Degerleme Siireci (Appraisallnstitute,2001:100).

Bu amaci1 gergeklestirmek i¢in degerleme wuzmani farkli yaklasim modelleri
kullanmaktadir. Degerleme yontemleri olarak tanimladigimiz bu yaklagimlar, maliyet yontemi,
satiglart karsilagtirma yontemi ve gelir indirgeme yontemleridir.

1.7.1. Problemin Tanim

Degerleme siirecinde ilk adim, degerleme probleminin agik bir sekilde ortaya
konulmasidir. Bu durum olabilecek belirsizlikleri ortadan kaldirir ve yapilacak degerlemenin
siirlarini belirler. Problemin taniminda asagidaki unsurlar bulunur;

e Miisterinin ve muhtemel kullanicilarin belirlenmesi
e Degerlemenin kullanim amacinin belirlenmesi
e Bulunacak degerin belirlenmesi
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e Degerleme tarihinin belirlenmesi
e Gayrimenkulun 6zelliklerinin belirlenmesi
e Olagandis1 6ngoriilerin belirlenmesi

unsurlart yer alir.

Degerleme probleminin uygun bir sekilde tanimlanabilmesi i¢in gayrimenkuliin sahip oldugu
temel bilgilerin bilinmesi gerekir. Bu bilgileri, yer, fiziksel, yasal, ekonomik 6zellikler, gayrimenkule
ait haklar, gayrimenkul disinda degerlendirilmesi gereken varliklar (demirbas vb.), gayrimenkuliin
tizerindeki kisitlamalar seklinde siralayabiliriz.

Degerleme uzmani bir isin alinip alinmayacagina karar vermeden 6nce misteriyi ve isin
getirecegi her tiirlii profesyonel ylikiimliiliikleri goz onlinde tutmalidir. Misteri gizli kalmay1
talep etse dahi, degerleme uzmani etik kurallar geregi miisteriyi ¢alisma dosyasinda belirtmelidir.

Degerlemede miisterinin degerleme raporunda yer alan bilgileri ne amagla kullanacagini
belirtmesi s6z konusudur. Degerlemenin kullanim amaci, gayrimenkulii satin almak veya satma
olabilecegi gibi bor¢ vermek, vergi hesaplayabilmek, finansal tabloda gostermek de olabilir.

Degerleme raporunda deger tipinin yazili olarak ifade edilmesi s6z konusudur. Bulunacak
deger piyasa degeri, kullanim degeri, yatirim degeri olabilir. Degerleme uzmani miisteri
tarafindan hangi degerin talep edildigini agik¢ca 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 gegmise ait
degerler de talep edilebilir. Oregin kaza halinde sigorta tutar1 hesaplamalarinda, mahkemelerde
gecmise ait degerin 6nemli oldugu davalarda vb. Bazen de gelecekteki gayrimenkul degeri
onemlidir. Ozellikle yeni yapilacak veya insaat asamasinda olan projelerde gelecekteki
muhtemel gayrimenkul degerinin tahmin edilmesi gerekir.

Degerleme uzmani 6nceden tahmin ettigi olaganiistii hipotezleri ve varsayimsal sartlar
(karsitni) 6nceden tanimlamalidir. Ornegin; ¢evre kirliligine konu iiretim yapan fabrikada
uzman kirlenmenin olmadig1 hipotetik kosuluna dayanarak degerleme yapabilir.

Miisterinin ve Muhtemel Kullamcilarin Belirlenmesi; Degerleme siireci miisterinin
degerleme uzman ile goriismesinden once baglar. Bir isin alinip alinmayacagina karar vermeden
once degerleme uzmani miisteriyi ve isin getirecegi her tiirlii profesyonel yilikiimliiliikleri géz
onunde bulundurmalidir. Degerleme uzmani miisteriyi ve degerlemenin muhtemel kullanicilarini
acik bir sekilde tanimlamalidir. Miisteri gizli kalmayi talep etse bile, degerleme uzmani yine de
etik kurallar geregi miisteriyi ¢alisma dosyasinda belirtmelidir(Gonulal,2009:51).

Degerlemenin ve Kullanim Amacinin Belirlenmesi; Burada amag, misterinin
degerleme raporunda yer alan bilgileri ne amagla kullanacaginin agikca ortaya konulmasidir. Bu
nedenle degerleme uzmani degerleme raporunun ne i¢in kullanilacagini ise baslamadan once
bilmek zorundadir. Kullanim amacinin belirlenmesi degerleme uzmaninin yapacagi analizin
tirind de belirlemesine yarar. Musteriler genellikle isi verdiklerinde degerlemeyi ne amacla
kullanacaklarini belirtirler. Degerlemenin kullanim amaci ¢ogunlukla bir gayrimenkull satin
almak veya satmak olabilecegi gibi, bor¢ vermek, vergi hesaplayabilmek, kiraya vermek,
gayrimenkullin degerini finansal tablolarda gostermek veya sadece bilgi amaciyla olabilir.
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Kullanim amacinin agik¢a ortaya konulmasi gereksiz calismalarin yapilmamasini ve zaman
kaybedilmemesini saglar(Hacioglu,2002:84).

Bulunacak Degerin Belirlenmesi; Her degerleme raporunda bulunacak deger tipinin
yazili olarak ifade edilmesi gerekmektedir. Bu gereklilik degerleme standartlarinda da
belirtilmektedir.

Bulunacak deger asagidakilerden birisi veya birkagi olabilir.

e Piyasa Degeri

e Kullanim Degeri

e Devam Eden Deger
e Yatirim Degeri

e Vergi Degeri

Bulunacak deger ile misterinin talep ettigi degerin birbirine ayni1 oldugunu belirlemek,
degerleme uzmaninin sorumlulugudur. Degerleme uzmani hangi degerin musteri tarafindan talep
edildigini agik¢a sormali ve raporunda buldugu degerin tipini belirtmelidir. Boylelikle, raporu
okuyan herkes bulunan degerin hangi deger oldugunu net olarak bilmelidir.

Degerleme Tarihinin Belirlenmesi; Gayrimenkul degerini etkileyen faktorler siirekli
olarak degistigi i¢in, degerleme tarihinin mutlaka belirtilmesi gerekmektedir. Degerleme
tarihinde gozlemlenen kosullar bu tarihinden itibaren belirli bir siire boyunca gecerli olsa bile,
bulunan degerin sadece degerleme tarihi igin gegerli oldugu kabul edilir. Piyasa degeri, piyasa
katilimcilarinin  gelecek ekonomik kosullar hakkindaki beklentilerinin bir yansimasi olarak
goriiliir. Bu algilama belirli bir tarihteki piyasa verilerine gore olusmaktadir. Degeri etkileyen
faktorlerde meydana gelen ani degisiklikler, gayrimenkul degerini de Onemli Jlgiide
degistirebilmektedir. Bu nedenle, degerin ait oldugu tarih ile genellikle farkli bir tarih olan

raporun teslim tarihi veya agiklanma tarihi karigtirllmamalidir.

Gayrimenkul degerlemesinde genellikle en gilincel degerler talep edilir, fakat bazi
durumlarda, gegcmiste herhangi bir tarihe ait deger de talep edilebilir. Ornegin, 6liim halinde
veraset vergilerinin hesaplanmasinda, kaza halinde sigorta tutari hesaplamalarinda, elde etme
tarthinin 6nemli oldugu gelir vergisi hesaplamalarinda, mahkemelerde ge¢cmise ait degerin
onemli oldugu davalarda vb.

Gayrimenkul degerlemesinde bazen gelecekteki gayrimenkul degerlerinin bulunmasi da
gerekebilir. Ozellikle, yeni yapilacak veya insaat asamasinda olan projelerde ve nakit akimlarinin
belirlenmesinin zorunlu oldugu durumlarda, gelecekteki muhtemel gayrimenkul degerlerinin
tahmin edilmesi gerekir.

Gayrimenkulin Ozelliklerinin Belirlenmesi; Degerleme probleminin uygun bir sekilde
tanimlanabilmesi i¢in gayrimenkul hakkindaki bazi temel bilgilerin mutlaka bulunmasi
gerekmektedir.

Bu temel bilgiler; Yer, Fiziksel ve yasal ve ekonomik 6zellikler, Gayrimenkule ait haklar,
Gayrimenkul diginda degerlendirilmesi gereken varliklar (demirbas vb.) Gayrimenkuliin
kullanimi iizerindeki kisitlamalar seklinde siniflandirilarak 6zellikleri belirlemeye calisilir.
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Olagandisi Ongoriiler ve Hipotetik Kosullar; Degerleme uzmam degerlemeyi
etkileyebilecek herhangi bir olaganiistii varsayimi ve hipotetik kosullart  6ncelikle
tamimlamalidir. Olaganiistii bir varsayimin veya hipotetik kosulun, degerlemede kullanilip
kullanilmayacagi, karsilasilan degerleme probleminin yapisina ve kullanim amacina baglidir.

1.7.2. isin Kapsam

Isin kapsamu, bir degerleme ¢alismasinda, arastirilacak ve analiz edilecek bilginin miktar
ve ¢esidinin belirlenmesidir. Bir degerleme ¢alismasinda, yapilacak isin kapsaminin agikca ifade
edilmesi zorunludur. Degerleme uzmani tarafindan, degerleme raporlarinda, neyin yapildiginin
belirtilmesi kadar, neyin yapilmadigmmin da belirtilmesi mihimdir. Mesela sinirli bir bilgiye
ulasilabilmisse uzman bilgi edinmek igin tiikkettigi sureyi ve inceledigi alan1 belirtmek isteyebilir.
Degerleme raporunun icinde farkli alanlarda bu konuda Uzerinde durulacak olsa bile ayr1 bir
kisimda mevzu edilmesi tavsiye edilir(Yazic1,2006:53).

Degerlemeyi tarif etmek luzumlu kaynak ve bilgilerin agiklanmasina destek olur. Bu
sayede uzman daha sonra olan slreci ve asamalar1 daha rahat tasarlayabilir. Tanimlamalar ve is
programlari taginmazin ¢esidine baglantili sekilde gerceklestirilecektir. Degerleme bir siirectir.
Nihai amaca en hizli varabilmek iyi bir programlamaya ve asamalar1 dikkatli bir bicimde
tasarlamaya baglidir.

1.7.3. Veri Toplama ve Gayrimenkul Tanim

Veri toplama agamasinda toplanacak veriler {i¢ ana gruba ayristirilabilir. Bunlar, piyasada
mevcut genel veriler, degerlendirilecek gayrimenkule ait veriler ve degerlendirilecek
gayrimenkul ile karsilastirilabilir benzer gayrimenkullere ait verilerdir. Degerleme uzmani
tarafindan ihtiya¢ duyulan veriler genel veriler ve 6zel veriler olarak iki gruba da ayristirilabilir.

Genel veriler, tasinmaz degerini etkileyen sosyal, ekonomik, yasal ve ¢evresel faktorler
hakkindaki bilgileri icermektedir.

Ozel veriler ise degerlendirilen ve karsilastirilabilecek gayrimenkullere ait yasal, fiziksel,
yerel, maliyet ve gelir gibi bilgileri icermektedir.

1.7.4. Veri Analizi

Piyasa verileri ve s6z konusu gayrimenkule ve karsilastirilabilir gayrimenkullere ait
veriler toplandiktan ve dogruluklari kontrol edildikten sonra, toplanan veriler analize tabi tutulur.

Veri analizinde baglica yapilan is, piyasa analizi ve en etkin ve en verimli kullanim
analizidir(Gonulal,2009:49).

1.7.4.1. Piyasa Analizi.

Piyasa analizi arz ve talep ¢aligmalari ile pazarlama faaliyetlerini kapsamaktadir. Piyasa
analizinde belirli bir miilk i¢in piyasa kosullar1 arastirilmaktadir. Piyasa analizi, zaman igerisinde
arz ve talebi belirleyen ve sonugta gayrimenkuliin degerini etkileyen degisiklikler hakkinda,
degerleme uzmanima Onemli bilgiler saglamaktadir. Ayn1 zamanda, gayrimenkul piyasasi ile
ilgili yerel gelismeler de yakindan gzlenmis olmaktadir(Tanrivermis,2016:113).
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Hedef Kitle Pazarmin Belirlenmesi, Bir gayrimenkul pazarinin biiyiikligiinii belirlemek
icin iki teknik bulunmaktadir:

e Farkli gayrimenkul tiirlerinin tamamui i¢in uygulanacak teknikler,
e Belirli bir gayrimenkul pazariin hacmini belirlemek igin olusturulan 6zel teknikler.

Pazar alaninin belirlenmesinin iki amaci vardir. Birincisi, belirli bir taginmaz grubu i¢in
potansiyel musterileri belirlemek, ikincisi ise misterilerin nereden geldigini belirlemektir.

Pazar alaninin belirlenmesinde ii¢ adet genel teknik bulunmaktadir:

e Miisterilerin ikamet alanina gore pazar alaninin belirlenmesi,
e [kame gayrimenkullerin konumuna gore pazar alaninin belirlenmesi,
e Benzerlik durumlarina gore pazar alaninin belirlenmesi,

Miisterinin ikamet alanina gére pazar alaninin belirlenmesinde; bolgede yasayan nufus
orani temel alinmaktadir. S6z konusu tasinmaz parsellenip iizerine konut yapilacak bir arazi veya
bir apartman arsasi ise, niifus sayim bdlgeleri bu apartman ya da arsalarin kendisine ev sahibi
veya kiraci olarak c¢ekecegi potansiyel miisteriler hakkinda fikir verecektir. Eger
degerlendirilecek gayrimenkul bir semt alisveris merkezi ise niifus sayim bolgeleri perakende
mUsterilerin sayisin1 gosterecektir.

Ikame tagmmazlara gore pazar alamnin belirlenmesinde; birbiriyle benzer 6zellikler
tasiyan gayrimenkullerin kiyaslanmasi s6z konusu olmaktadir. Bir konut alicisi; birbirinin
ikamesi olan ve her birini esit diizeyde istedigi konutlar arasindan elbette ki en ucuzunu
sececektir. Bu noktada analizi yapan uzman, ikame tasinmazlari yasam ve is alanlar1 yerlesimleri
karsisindaki konumlarin1 dikkate alarak pazar alanini tanimlamaya c¢alisacaktir. Elde ettigi
cografi dagilim pazar alanini ifade edecektir.

Benzerlik yontemi ile pazarin belirlenmesi; bu yontemde satislar1 karsilastirma
yonteminde oldugu gibi Karsilastirilabilir benzer gayrimenkullerin kullanilmasidir. Analist 6nce
hedef gayrimenkule benzer 6zelliklere sahip ve nitelikleri bilinen baska bir gayrimenkul tespit
eder. Benzer gayrimenkul i¢in pazar alaninin bilindigi bir durumda hedef taginmazin pazar alani
icin bundan hareketle bir kestirim elde edebilir. Bu teknik, aligveris merkezlerinin pazar
biiyiikliigiiniin belirlenmesinde sik¢a kullanilir.

Is merkezlerinin belirlenmesi: Biirolarin, ¢alisma ofislerinin yer aldigi is merkezleri,
yerlesim alani veya aligveris merkezleri gibi cografi yakinlik dikkate alinarak belirlenen bir satig
ya da pazar alanina sahip degillerdir. Analist tiim ili dikkate alarak analiz yapmak durumundadir.

Calisma ofislerinin bulundugu is merkezlerin pazarini belirlemede kullanilacak
kategoriler; Genel yerlesim, Tek veya ¢ok kirac1 olmasi, Isyeri binalarinin smnifi veya kalitesi,
Ozel mevkii gibi bilesenlere sahip olmas1 gerekmektedir(Giingor,1999:17).

Talep Tahmini, Perakende hizmetlerin verildigi bir gayrimenkuliin talep tahmini
bireysel hizmetlerin talebine odaklanmaktadir.

1. Pazar alanindaki (veya ildeki) perakende alanlarin, pazar alaninin (veya ilin) niifusuna
orani seklinde bulunabilmektedir.
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2. Pazar alanindaki (veya ildeki) perakende alanlarin,pazar alanindaki (veya ilin) hane
halk1 sayisina oraniyla hesaplanabilmektedir.

Eger pazar alani i¢in hesaplanan oran, ilin tamami i¢in hesaplanan orandan biiyiikse, bu
durum perakende alandaki hizmetler i¢in giiclii bir talep olacagini; perakende alan igin
hesaplanan oran il igin hesaplanan orandan kiigiikse, bu pazar alani igin talebin doymus
oldugunu gosterecektir.

Pazar kosullar1 ¢ok dikkatli irdelenmelidir. Eger Pazar alanindaki ortalama gelir diizeyi il
ortalamasindan anlamali 6lgiide yiiksekse, pazarda ekstra perakende hizmetlere de bir talep
olabilir. Her bir alandaki, mevcut yerlesim digerleriyle kiyaslanmalidir. Ayrica bir pazar
alanindaki ¢ok nitelikli bir aligveris merkezi diger alanlardan, sehrin diger bdlgelerinden de
miisteri ¢ekebilecegi goz onilinde bulundurulmalidir.

Arz Tahmini, Gayrimenkul arzi, pazar alanindaki rakip gayrimenkuller baglaminda
incelenmelidir. Arz miktari, taginmazlarin fiyatlarinin ve yeni insa edilen binalarin maliyetlerinin
bir fonksiyonudur.

Arz tahmini, en genel dizeyi olan Diizey A, bunun tarihsel ve demografik veriler
kullanilarak detaylandirilmis hali olan Diizey B ve daha ¢ok ileri teknikler kullanilarak yapilan
Diizey C olmak tizere farkli detayda ve farkli teknikler kullanilarak yapilabilir(Giingor,1999:17).

1.7.4.2. En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi.

Bir degerleme uzmaninin tagimazin fiziki niteliklerini, kullanighiligimi ve tasimmmazin
kullaniminin ¢evre ile adapte olup olmadigini irdelemesi gerekmektedir. Bir degerleme
uzmaninin piyasa ve iktisadi egilimleri tetkik etmesi direkt o gayrimenkuliin en etkin ve en
verimli kullanim sahasina girmektedir. Her bir degerleme en etkin ve en iyi kullanimi ortaya
koymak adina uzman bir ¢caligmay1 ortaya koymay1 gerektirmektedir. Buna gore en etkin ve en
verimli kullanimi su sekilde tanimlayabiliriz:

“Bir gayrimenkuliin fiziksel olarak uygun olan, kanunlarca izin verilen, mali olarak

gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan miilkiin en fazla degeri getirecek en olasi
kullanimidir”(Giing6r,1999:18).

En etkin ve en verimli kullanim analizi, her ne kadar iki ya da daha fazla sayida
gayrimenkul parseli fiziksel benzerliklere sahip olsalar bile kullanim bigimleri bakimindan
onemli farkliliklarin olabilecegi goriistine dayanmaktadir.

En etkin ve en verimli kullanimi belirleyen temel hususlar asagidaki sorularin cevaplarini
icermektedir:

Kullanim akla uygun ve mumkin bir kullanim midir?

Kullanim hukuki mi ya da kullanim igin bir yasal hak alabilme imkani var m1?
Muilk fiziki olarak kullanima musait mi veya musait duruma getirilebilir mi?
Teklif edilen kullanim mali agidan gergeklestirilebilir mi?
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[k dort test sorusunu gecen kullanim sekilleri arasinda segilen en etkin ve en verimli
kullanim arazinin gergekten en verimli kullanimi midir?

En kolay degerleme gorevleri bile etkin ve en verimli kullanim anlayigina dayanmalidir.
Kanunlarca misaade edilmeyen ve fiziki a¢idan muhtemel olmayan kullanom ¢ok fazla
verimlilige sahip olsa bile en etkin ve en verimli kullanim kabul edilemez. Hem kanuni olarak
musaade edilen hem de fiziksel olarak miimkiin olan bir kullanim o kullanimin mantiki olarak
ni¢in miimkiin oldugu degerleme uzmani tarafindan agiklanmalidir.

En etkin ve en verimli kullanim analizi; arsa bosmus gibi ve gelistirilmis olarak miilkiin
en etkin ve en verimli analiz seklinde agiklanabilir.

Arsa bosmus gibi en etkin ve verimli kullanim analizi: TUum akla uygun secenekler
icinden sermaye, isgiicli, gelistirme islemleri ve 6demeleri gerceklestirildikten sonra en fazla
arazi kazancim elde edecek kullanimi ifade etmektedir. Bu ¢alismada gayrimenkullin kullanimi
onun bos oldugu ya da iizerinde yap1 var ise onun yikilabilecegi hipotezi ile yapilmaktadir.

Gelistirilmis olan taginmazin en etkin ve verimli kullanim analizi: Var olan bir yap1
miilkiin toplam piyasa degerine katkida oldugu siirece ya oldugu gibi ya da restorasyon yapilarak
kullanilmasi esasina dayanmaktadir. Fakat binay1 yikip yenisini yapmaktan elde edilecek kazang
daha ¢ok ise bu yéntem secilmektedir.

En etkin ve en verimli kullanim analizinde degerleme uzmani talebin tim o6nemli
etkenlerini g6z oninde tutmak durumundadir. Olast bir talep bir yerin gozle gorulebilir
ustinliklerinin dikkate alinmasi kadar 6nem teskil etmektedir. Mesela bir AVM icin ¢ok uygun
olarak gortlen yer, bu yerde ileride yapilmasi planlanan ilave bir perakende satis tesisine ya da
potansiyel bir yerlesim alan1 ihtiyacina cevap vermekten mahrum olabilmektedir. Kisaca en etkin
ve en verimli analizi, var olan piyasa sartlarinda olas1 en yiiksek faydayi ortaya koyacak bicimde
timuyle gercekgi olarak yapilmak durumundadir.

1.7.5. Arazi Degerinin Tahmini, Uygulanmasi, Karsilastirilmasi ve Raporlanmasi

Veri analizi yapildiktan sonra, gayrimenkul degerlemede en onemli konulardan birisi
arazi degerinin tespit edilmesidir. Arazi degerlemesi direk olarak en etkin ve en verimli kullanim
analizine baglidir. Arazinin en etkin ve verimli kullanimi ve arazinin degeri aralarindaki bag var
olan en etkin kullanim olup olmadigini belirler. Yapilacak olan tum degerlemelerde arazinin
bulunan degere toplam katkisinin bilinmesi 6nemli bir unsurdur.

Yapilacak olan degerleme siirecinde;

1) Satiglarin Karsilastirilmasi (Piyasa Yaklasimi)
2) Gelirlerin Yaklagimi (Gelir Indirgeme)
3) Maliyet Yaklagim1 uygulanabilir.

Ideal olan tiim datalar elverisli oldugu siire zarfinda biitiin yaklagimlarmn uygulanmasidir.
Ancak baz1 durumlarda ayr1 ayr1 ya da ikisi birlikte de uygulanabilir.

Son analitik islemdir. Bu bolimde degerleme uzmani farkli yaklagimlardan meydana
getirdigi farkli belirtileri, deger neticelerini ve tatbik edilen metotlar1 izah eder. Farkli
yontemlerden olusan degerle son bir degere kanaat edilmeye ve sonu¢ degeri bir maddi agidan
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aciklamaya ¢alisir. Sonug ¢ogunlukla tek bir say1 olarak gosterilebilecegi gibi bir deger araligi ile
de tanimlanabilir ya da bir referans noktas1 belirlenebilir.

Degerleme siireci sonug igeren rapor haline getirilmeden ve aliciya sunumu yapilmadan
bitirilemez. Degerleme yaniltici olmayan, dogru ve agik bir sekilde ortaya konulmalidir.
Kullanicilarin  raporu daha iyi kavrayabilmelerine yardimci olmak igin yeterli veriyi
kapsamalidir. Degerlemeyi direk etki eden ve bu tesirini degeri Ustiinde gosteren herhangi sira
dis1 bir hipotezi, varsayimsal, smirlayict durumu dogru ve net bir sekilde verilmelidir. Rapor
edilen deger degerleme uzmanmin diisiincesidir ve toplanan bilgilere uygulanan tecriibe ve
anlayig1 aksettirir. Rapor degerleme uzmaninin ¢aligmasinin somut bir anlatimidir. Sonuglar
miisteriye yazili veya sozlii sunulabilir.
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BOLUM 11

2. GAYRIMENKUL DEGERLEME
YAKLASIMLARI VE LITERATUR INCELEMESI

2.1. Gayrimenkul Degerleme Yaklasimlar:

Bircok Ulkede degerleme sirecinde; emsal (satiglari) karsilastirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklasimi olmak Ulzere ¢ degerleme yontemi kabul edilmistir. Yeterli
datalara sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az tatbik edilebilir bir yaklasim olsa da,
mukayese edilebilir datalarin noksanliginin s6z konusu oldugu durumlarda, maliyet yaklasimi
daha fazla kullanilmaktadir. Bazi Ulkelerin kanunlar1 bu {i¢ yaklagimdan birinin veya daha
fazlasinin uygulanmasini sinirlandirmakta ve hatta engellemektedir. Bu tlr kisitlamalar olmadigi
ya da belirli bir yaklasimin disarda tutulmasi igin zorlayici baska nedenler bulunmadigi
durumlarda, degerleme uzmani her bir yontemi gbéz oniinde bulundurmalidir. Bazi Ulkelerde,
degerleme uzmani belirli bir yaklagimin uygulanmamasi igin destekleyici bilgileri veya gegerli
diger nedenleri arz edemiyorsa, bu yontemlerden her birinin uygulanmasi mecburi tutulmaktadir.
Bu yaklasimlardan her biri kismen de olsa ikame ilkesini esas almaktadir. Bu prensip benzer
veya yeterli miktarda emtia, mal veya hizmet var oldugu durumlarda en dusiik fiyatl olanin en
fazla talebi ¢ekecegini ifade eder. En basit haliyle anlatmak gerekirse, bir tasinmazin belli bir
pazarda ki fiyati, bu tasinmazla pazar pay1 i¢in rekabet halinde olan diger mulkler icin genelde
Odenen fiyatlarla, paray: bir bagka yere yatirmanin saglayacag: finansal segenekler ve degerleme
konusu mulkii benzer bir kullanimi i¢in yeni bir milk insa etme veya eski bir miilkii uyarlamanin
(adapte etmenin) maliyetiyle sinirlidir(Yazic1,2006:28).

Degerlemenin bu {¢ yontemi, hepsi aymi iktisadi ilkelere dayansa bile birbirlerinden
bagimsizdir. Bu (¢ yaklasim ile bir deger gostergesi gelistirilmek hedeflenmektedir. Fakat nihai
deger karari, kullanilan tiim datalarin ve streglerin dikkate alinmasina ve farkli yaklagimlarla
elde edilen deger gostergelerinin nihai bir deger tahmini icin birbirlerine uygun hale
getirilmesine baglidir.

Ote yandan konuyla yakindan ilgili olan arsa degeri tespiti gayrimenkul degerlemeden
ayr1 bir sekilde yapilmaktadir. Arsa degeri analizi degerleme raporunda ayri bir boliim olarak
veya maliyet yonteminin alt boliimii olarak yer almaktadir. Asagida gayrimenkul degerleme
yaklagimlar1 incelenmektedir.

2.1.1. Satislar1 Karsilastirma (Piyasa Yaklasimi) Yaklasim

Bu yaklasimin temeli benzer gayrimenkullerin ge¢misteki satis degerlerinin analiz
edilmeye dayalidir. Satis karsilastirma yaklasiminin en belirgin 6zelligi, degeri belirlenecek
tasinmazin niteliklerine en yakin Ozellikte ve yakin zamanda satisi yapilmig benzer
gayrimenkullerin bulunmasidir.

Bu yaklasimda kullanilan arastirma analizi teknikleri, gayrimenkul degerlemesinin
temelini olusturmaktadir. Bu yaklasim c¢ercevesinde piyasadaki kiralarin, giderlerin, arsa
degerlerinin, maliyetlerin, amortismanin ve degerlemede kullanilan diger parametrelerin tespit
edilmesi veya tahmin edilmesi, diger degerleme yaklasimlari olan maliyet ve gelir indirgeme
yaklasimlarina da veri olusturmaktadir(Cagdas,1998:232).
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Satiglarin ~ karsilastirilmas:  yonteminde, degerleme uzmani  birbirine  benzer

gayrimenkulleri arastirarak ve bu gayrimenkullerle ilgili gayrimenkulle mukayese ederek bir
deger takdiri gelistirir. Gayrimenkule benzeyen ve yakin zamanda satilmasina girisilmis, teklif
verilmis, satilmig, guvence bedeli 6denmis miilkleri mukayese yoluna gidilir. Uygun
karsilastirma Olcutleri kullanilarak gayrimenkuliin degeri elde edilmeye ¢alisilir.

Satiglarin karsilagtirmasi yaklagiminin kullanim alanlar1 ve uygulanirken dikkat edilmesi

gereken durumlar su sekilde siralanabilir(Tanrivermis,2016:130);

LN

No ok

Guvenilir ve yeterli data bulunabilmesi durumunda her tur tasinmaza uygulanabilir.

Bilgi olmas1 durumunda degerini belirleyebilmek icin en uygun yontemdir.

Hususi gayeyle yapilmis tasinmazlarin degerinin belirlemek i¢in kullanilmaz.(6rnek
mize, kituphane, cami, okul.vs.)

Cogunlukla geliri olmayan tasinmazlarin (arsa gibi) degerlendirilmesinde kullanilir.
Ulkemizde konut degerlemesinde sik bir kullanim sahasi vardir.

Mal sahibi tarafindan kullanilan sanayi ve ticari miilkler igin en iyi gostergeleri saglar.
Gegmis datalar degerlendirilirken datanin gergeklestigi zamandan bu tarafa gelisen piyasa
davraniglarindaki degisiklikler géz 6niinde tutulmalidir.

Bu yontemde degerleme uzmani verileri agagidaki kaynaklardan elde edebilir:

1.Gergeklesmis satislar, 7. Medya: inetrnet/gazeteler/gayrimenkul dergileri,

2. Kontratlar, 8. Diger degerleme uzmanlari,
3. Teklifler, 9. Degerleme uzmaninin arsivleri
4. Resmi kayitlar, 10. Mahkeme kayitlari,

5. Emlak komisyonculari,  11. MUlk yoneticileri
6. Muzayedeler,

Satiglar1 karsilastirma yaklagiminda, kiyaslama ogeleri arasinda satilan gayrimenkul

ekonomik 6zellikler, mevki, satis sartlari, fiziksel nitelikleri, pazar sartlari, finansman kosullari,
miilk haklari, satin almanin hemen ardindan yapilan giderler, kullanim ve bir satigin taginmaz
olmayan bilesenleri yer almaktadir(Sahin,2010:10).
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Bu yaklasimda izlenecek adimlar1 sirasiyla asagidaki sekildedir:

Satislarin
Karsilastirilmasi

. J
1
1 1 1 1
lIgili Emsal
Verilerin Verilerin Karsilastirma Satislarin Degerleme
Arastiriimasi Dogrulanmasi Birimlerinin Incelenmesi ve Sonucu
Secimi Dizeltilmesi

Sekil 2.1.: Satiglarin Karsilastirilmasi Siireci.

a)Verilerin Arastirilmasi, Degerleme siirecinin en gU¢ asamasi olarak nitelendirecegimiz bu
mertebede fiyat, buyukluk, fiziki durum, satis tarihi, konum-arazi kullanim sinirlamalar1 gibi
nitelikler bakimindan konu tasinmaza benzer gayrimenkuller igin satis faaliyetleri, satis listeleri
ile alim-satimu igin verilen Onerilerin tetkiki s6z konusudur. Bu yaklasimda en 6nemli unsur
kiyaslama yapmak igin yeterli diizeyde bilgiyi edinebilmektir. Sonuclar piyasadan elde edilir.
Degerleme uzmani gok sik goriisme yapacaktir. Veriler sahsi temas ile mal sahiplerinden alacagi
bilgilerdir. Piyasa degeri bilgilerinde genellikle emlak vergi degeri datalar1 elde edilse de
gergekte pek kullanilmamaktadir. Bazi durumlarda yakin ¢evreden veri toplanilamayabilir. Uzak
cevreden edinilecek analizler gerekebilir.

b)Verilerin Dogrulanmasi, Degerleme neticesini destekleyecek yeterli diizeyde delile ulasmak
degerleme uzmaninm ciddi bir yiikiimlilagiidir. Elde edilen bilgiler ¢ok glvenilir degilse ya da
yetersiz ise yanlis degerlemeye neden olmamasi bakimindan elde bulunan datalarin farkli
kaynaklardan kontrolu gerekir. Eger dogrulamayi yapacak giivenilir bir kaynak yoksa
degerlemeyi yapacak kisinin uzmanlhigr burada 6nemli olacaktir. Datalarin dogrulugunun ve
menfaat iliskisi olmayan taraflar arasinda yapildigi kontrol edilmelidir. Menfaat iliskili bilgiler
kullanilmamalidir.

ollgili Karsilastirma Birimlerinin Secilmesi, Satis datalarinin birlestirilip dogrulugunun
onaylanmasindan sonra sistemli analiz baslar. Benzer birimlerin karsilikli mukayese edilmesi
mecbur oldugu icin her satis fiyatt uygun kiyaslama birimleri ile belirtilmelidir. Kiyaslama
birimleri konu taginmaz ile emsal tasinmaz arasindaki kiyaslamayi kolay hale getirmek icin
kullanilir. Bazen 6lgek ekonomilerinde farklar igin diizenlemeler gerekebilir. Bazense ¢ok benzer
gorulmesine karsin konu milkten 6nemli ol¢iide biiyiik veya kiigiik olan bir satis anlamli bir
emsal olmayabilir. (Mesela: Blyuk miilklerin fiyati 6lge ekonomisi ile diisebilir). Emsaller
miimkiin oldugunca konu tasinmaza yakin biiyiikliikte secilmeye c¢alisilmalidir.

Bazi gayrimenkullerde karsilastirma yapma esnasinda kullanilan degerler ornekler halinde
verilmistir:
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Tablo 2.2.: Degerlemede Kullanilan Kriterler

Gayrimenkul Turu

Degerleme Kriterleri

KONUTLARDA

Toplam miilkiin biiyiikliigii bagina fiyat
Briit m?‘si basina fiyat veya kiralanabilir alan m?‘si basina fiyat
Oda basina fiyat

Emsallerde benzer olmasi gerekli 6znel kalemler:

Ayni bolge ya da mahallede

Manzara/Konum

Evin yas, tipi

Balkon, yatak odasi sayisi, sémine, banyo sayisi,
Islak alanlarin durumu, havalandirma-isitma-sogutma
Bahce genisligi, teras, otopark, garaj, avlu vb.

Satis kosullar, satis tarihi

Sosyal donat1 olanaklar1

Insaat Kalitesi ve tipi (mimari cazibe)

Gayrimenkul dis1 bilesenler (6rnek konutun mobilyali olmasi) Vvs.

TiCARI
MULKLERDE

Briit birim m? basima fiyat
Emsallerde benzer olmasi gerekli 6znel kalemler:

Yeri/bolgesi

Yasi, bina ingaat niteligi

Park olanaklar1

Ulasim kolayligi, goriiniisii

Cephe durumu, teknik 6zellikleri (havalandirma-isitma-sogutma)
Kiracilarin durumu,

Mevcut kira kontratlarinin sézlesme yasi

Kullanim durumu vs.

BOS ARSA VE

ARAZILERDE

Arsanin donlimii basina fiyat
Cephe uzunlugu basina fiyat

Emsallerde benzer olmasi gerekli 6znel kalemler:

Bolgesi/yeri

Satis kosullari-satis zamani

Satis sonrasinda yapilacak giderler
Fiziksel nitelikleri

Kullanim bigimi, Imar durumu
Arazi kullanim sinirlamalar1
Toplam arsa alan1 biiytikligi
Manzarasi VS.

Kaynak: (Sahin,2010:44)
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a) Emsal Satislarin incelenmesi.

Secilen dlgiite gére bulunan sonuglar1 karsilagtirilip, fiyatlarda ortaya ¢ikan farkliliklarin
nedenlerini analiz edilir ve gerekli diizeltmeler bu asamada yapilir.

Gayrimenkullerin satis fiyat: iizerinde etki yapan s6z konusu farkliliklar ve karsilagtirma
unsurlarini su sekilde siralamak miimkiindiir:

e Gayrimenkul tzerindeki haklar,

e Finansman sekli

e Satis sartlari

e Satin alma sonrasi yapilmasi gereken harcamalar,
Piyasa kosullari,

Yer,

Fiziksel ozellikler,

Ekonomik ozellikler,

Gayrimenkul disinda mevcut varliklar.

Elde edilen veriler gesitli analizlerden gegirilerek gayrimenkul degerine ulagilmaya ¢alisilir.

Eslestirilmis veri analizi; Diger biitiin konularda es deger yani benzerlikleri ¢cok yakin
olan iki mulkteki tek nlians aralarindaki fiyat farkliliginin isareti olarak hesap edilebilir.

Gruplanmis veri analizi: Ferdi degiskenlerin deger iizerindeki tesirini ayirmak igin
kullanilan duyarlilik analizinin farkli bir seklidir. Datalar gruplara ayrilarak analiz edilir.

Tali datalarin analizi: Ayni miilkiin satis ve yeniden satigina iliskin analizler yapilir.

Istatistiksel analiz: Benzer miilklerin satis fiyatlarina yapilan diizenlemeleri tarif etmek
ve belirlemek i¢in kullanilan kantitatif tekniklerdir. Bu teknikler istatistiksel sonug ile dogrusal
ve coklu regresyon analizleri icerir. Mesela: Cesitli arazi buyuklukleri icin buyiklik
dizenlemeleri yapilabilir fakat yeterli asamada parselde buyuklik diizenlemesi yapilmamis
olabilir. Basit bir dogrusal regresyon modeli yaratmak tarzi ile bir degerleme uzmani farkli arazi
blydklikleri icin dizeltme faktorleri serisi gelistirebilir ve sonuglar1 bilgilerin sinirlari i¢indeki
miilkler igin bir biiyiikliik diizeltmesi ¢ikarma yontemi amaciyla kullanabilir.

Kira farklarmin kapitalizasyonu: Emsalde meydana gelen gelir kaybinin benzerdeki
belli bir 6zri aksettigi hallerde diizenleme yapmak icin kullanilabilir. Mesela; asansorsuz bir
apartman dairesi, otoparksiz bir igyeri vs.

Sayisal analiz teknikleri kullanilip gerekli diizeltmeler yapildiktan sonra veya veri
yetersizligi nedeniyle sayisal analizin yapilmadigi durumlarda asagidaki niteliksel analiz
teknikleri uygulanabilir:

e Goreceli karsilastirma analizi
e Siralama analizi
o Kisisel goriismeler
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b) Satislarin Karsilastirilmas1 Yontemi Degerleme Sonucu.

Degerleme sonucunu nokta tahmin seklinde tek bir fiyat olarak ya da belirli bir fiyat
aralig1 bu asamada ifade edilir. Bu fiyat1 verebilmek i¢in degerleme uzmani topladigi tim
verileri dikkatli bir sekilde tekrar gézden gecirir ve degerlendirir. Degerleme raporunda sonuca
nasil ulastig1 agikca ortaya konmalidir. Degerleme uzmani gerek degerlemede kullanilan veriler
gerekse uygulanan teknikler ile ilgili olarak giiclii ve zayif yonleri mutlaka belirtmelidir.

2.1.2. Maliyet Yaklasim

Maliyet Yaklasimi sadece yapili gayrimenkullerde kullanilan bir yontemdir. Maliyet
yaklagiminda degerleme uzmanlari s6z konusu yapinin tamamen insa edilmesinin ya da
benzerinin yerine konmasinin maliyetini karsilagtirirlar. Bu karsilastirma yapilirken yapinin yasi,
var olan durumu ve sagladigi imkan farkliliklart dikkate alinir. Maliyet yaklasiminda
kiyaslanabilir datalar, ingaat ya da gelistirme maliyetleriyle iliskilidir ve miktar, 6zellik ve yarar
bakimindan farkliliklar da degerlendirmek gayesiyle dizenlemeler
yapilmaktadir(Tanrivermis,2016:149).

Maliyet tahmini yapildiktan (girisimcilik kari da dahil) sonra toplam maliyetten
amortisman disiriliir ve iizerine arazi degeri tahmini ekleme suretiyle deger tespiti su sekilde
yapilir.

Piyasa Degeri = insa maliyeti +girisimci kari — amortisman + arsa degeri

Maliyet yaklagimin kullanim alanlarmi asagidaki sekilde gruplamak miimkiin
olmaktadir(Akyol,2014:16):

Piyasada yaygin alim-satim1 olmayan miilklerin degerlemesinde

Hususi kullanim i¢in olan yapilar degerlemeye konusu ise

Kiyaslanabilir satis bilgisi olmadig1 zamanlarda

Rutin haricinde bir milk oldugunda ya da ¢ok yavas bir pazar1 oldugunda
Gelir getiren bir milk tlrd olmadiginda

Fizibilite caligmalarinda

Yarim kalmis veya teklif mertebesindeki projelerin degerleme ¢alismalarinda
Arsa ve yapilarin ayri ayri1 degerlendirilmesi gerektigi durumlarda
[laveler ve yenilemeler séz konusu oldugunda

Emsal satis bilgileri yeterli degilse

Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina tam giivenilemiyorsa

Emsal karsilastirma yonteminde bazi kalemlerin parasal diizeltmelerinde

Burada degerleme uzmani iki temel maliyet yaklagimi kullanmaktadir:

¢ Yeniden inga maliyetini
¢ Yerine koyma maliyetini

Ikame maliyeti: Fiili degerleme tarihinden giincel materyaller, standartlar, dizayn ve
konum plan1 kullanilarak, degerlendirilen binanin faydasina es deger bir bina yapmanin
cikarimini yapma maliyetidir. [kame maliyeti birgok eskime bicimlerinin élgiilme ihtiyacini sona
erdirebilir.
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Yerine koyma maliyeti: Fiili degerleme tarihinde miilkiin oldugu kadar ayni
materyalleri, insaat standartlarini, dizayn, durum plani ve isgilik kalitesini kullanarak ve mevzu
bahis binanin tiim hatalarini, fazla yetkinliklerini ve eskimesini aynen koruyarak, degerlendirilen
binanin bir benzerini ya da tam bir kopyasini insa etmenin tahmini maliyetidir.

2.1.2.1. Maliyet Yaklasimi Degerleme Sureci.

Maliyet yontemi ile ilgili tim veriler toplandiktan sonra degerlemede asagidaki slreg takip
edilerek yapilir:

Arsa degerinin tahmin edilmesi

Hangi maliyet yonteminin bu is i¢in daha uygun oldugu saptanir.

Direkt ve dolayli maliyetler belirlenir.

Girigimci karinin veya tesvikinin hesaplanmasi

Toplam maliyete ulagsmak i¢in girisimci kari, direk ve dolayli maliyetler toplanir.

Yapinin amortismaninin tutari hesaplanir.

Toplam maliyetten tahmin edilen amortisman tutar1 diisiilerek diisiilmiis toplam
maliyet tahmin edilir.

Amortisman diislilmiis maliyet arsa degerine eklenir.

Mobilya, demirbas ve ekipman veya maddi olmayan varlik mevcut ise gerekli
diizenlemeler yapulir.

Sekil 2.3: Maliyet Yaklasimi1 Degerleme Siireci (Yetkin, ve Eroglu,2009:147):
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2.1.2.1.1. Arsa Degerinin Hesaplanmas:.

Bu tahmin arsanin bos oldugu ve en iyi sekilde kullanildig1 varsayima dayanmaktadir.
Binalarin amortisman diismiis maliyetine arsanin tahmin edilen piyasa degeri eklenmektedir.

Degerleme ¢aligmalarinda sadece arsa veya arsa ile birlikte tlizerindeki yapilarin degeri
hakkinda bir fikir gelistirilmeye ¢alisilir. Her iki durumda da arsanin detayli bir tarifi ve analizi
yapilmak zorundadir. Uzerinde herhangi bir yapilasma olmayan arsa tamamen bos durabilecegi
gibi, tarimsal bir amag¢ i¢in tahsis edilmis olabilir. Arsa, kirsal veya az gelismis bir yerde
olabilecegi gibi, konut, ticari, endiistriyel veya 6zel amag icin kullanilabilecek bir potansiyeli
olan sehirlesmis bir yerde de olabilir.(Apprasiallnstute,2001:77).

Eger arsa belirli bir kullanim i¢in faydali ise, bu kullanim igin bir talep var ise, arsa s6z
konusu kullanicilar i¢in bir degere sahiptir. Arsanin faydali olmasi diginda, degerlemede dikkate
alinmasi gereken bircok temel prensip ve faktor bulunmaktadir. Arsa degerlemesi bazen en kolay
kisim olarak géziikmesine ragmen, uygulamada degerlemesi en zor is olabilir.

Arsa degeri temel olarak etkileyen en Onemli unsur arz ve taleptir. Ancak, belirli bir
piyasada arsanin degerini etkileyen ana unsur arsanmn ekonomik kullanrmidir. Ornegin, depo
alan1 olarak kullanilan bolgede bir arsa s6z konusu ise, arsanin degeri girisimcinin depoculuk
isinden kazanacag para tutarindan etkilenecektir.

Arsa degerlemesinde iizerinde durulan en 6nemli konulardan birisi arsanin sahibine
sagladig haklardir.

Arsa sahibine;

Arsanin belirli dl¢iilerde gelistirilebilmesi

Baskalaria kiraya verilebilmesi,

Tarim yapilabilmesi,

Kaz1 yapilabilmesi,

Arsanin topografyasinin degistirilebilmesi,

Arsanin boliinebilmesi,

Arsanin diger pargalarla birlestirilebilmesi,

Arsanin gelecekte kullanmak iizere tutulabilmesi,

Ingaat yapilabilmesi ve yapilanlar1 degistirilebilmesi haklarim saglar(Koktiirk,2011:144).

Arsanin fiziksel 6zellikleri, mevcut imkanlar ve arsa ile ilgili yapilan gelistirmeler arsanin
kullanimimi ve degerini etkiler. Degerleme uzmam tarafindan dikkatle ele alinmasi gereken
arsanin fiziksel o6zellikleri, biiyiikliigi, sekli, cephesi, topografyasi, yeri, manzarasi, yiiksekligi,
egim durumudur. Ayrica su, elektrik, dogalgaz, kanalizasyon, telefon gibi alt yap1 yatirimlarinin
mevcut olmasi arsanin potansiyel gelisimini, kullanimini ve degerini etkiler.

Arsanin degeri daima en etkin ve en verimli kullanim1 gbz 6nilinde bulundurularak ortaya
konmalidir. Arsa tlizerinde baz1 yapilar olsa bile arsa degerinin hesaplanmasinda bile arsa bosmus
ve en ekonomik kullanimi i¢in hazirmis gibi degerlendirilmelidir.

Arsa lizerindeki toplam yapilarin degerini bulmak i¢in gayrimenkuliin piyasa degerinden
arsanin piyasa degeri ¢ikarilir. Bulunan deger arsa degerine esit olabilecegi gibi arsa degerinden
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bliyiik ya da kiigiik olabilir. Cogu durumlarda arsa tizerindeki yapilarin yikilip arsanin bos hale
getirilmesi belirli bir masraf gerektirdiginden gayrimenkuliin toplam degeri arsa degerinden
diistik olabilir.

Degerleme uzmani miimkiin oldugunca yayinlanan yayinlari, raporlari, haritalari, kamu
kayitlarin1 incelemeli, s6z konusu gayrimenkulii etkileyebilecek 6zel ve kamusal sinirlamalari
takip etmelidir.

2.1.2.1.2. Yeniden Insa Etme veya Yerine Koyma Maliyeti.

Degerleme tarihinden itibaren bir binanin yapim maliyetini hesaplamak igin, binanin
tekrardan insa etme veya yerine koyma maliyeti tahmin edilir. Maliyet yaklagimi kurumsal
olarak tekrardan insa etme maliyetini konu edinir. Fakat, yerine koyma maliyeti, hesaplamasi
daha kolay oldugu ve amortisman analizinin karmasasini disiirdiigiinden daha ¢ok
kullanilmaktadir.

Yeniden insa etme veya liretme maliyeti; ayni insaat malzemeleri, ayni isgilik ve dizayn
kalitesi ile 0zgln yapinin aynisinin dretilmesinde karsilasilacak maliyettir. Yerine koyma
maliyeti ise; yapinin modern ingaat malzemeleri, iscilik ve dizayn teknikleri kullanilarak yeniden
uretilmesinin maliyetidir.

Yerine koyma kavraminda, artik kullanilmayan modasi ge¢mis insaat malzemelerinin,
tasarim ve is¢ilik tekniklerinin kullanilmasi elimine edilerek fonksiyonel eskimenin bir¢ok sekli
ortadan kaldirilmaktadir. Konut, ticari ve endiistriyel amacl taginmazlarin maliyet bedelleri
yerine koyma maliyeti ile belirlenmeli, hususi amacgh ticari ve endiistriyel gayrimenkullerde
tekrardan Uretme maliyeti hesaplanacaksa, asimmanin tiim formlar1 ve ozellikle fonksiyonel
yipranmanin kestirimi dikkate alinmalidir(Ag¢lar ve Cagdas,2002:198).

Yeniden inga etme veya yerine koyma maliyetlerinden hangisinin kullanilacagina karar
verirken en Onemli etkenler, binanin yasi, benzerinin olup olmamasi ve binanin insa edildigi

zamandaki kullannom amaci ile su andaki en etkin ve en verimli kullanimi1 arasindaki olusan
farktir(Teloglu,1997:11).

Binanin yerine koyma maliyeti, yeniden aynisin1 inga etme maliyetine gore genellikle
diisiik olmaktadir. Ciinkii yerine koyma maliyetinde piyasada hazir ve daha ucuz olan teknikler
kullanilarak maliyet hesaplanmaktadir. Yeniden insa etme maliyetinin hesaplanmasinda
kullanilacak ayni malzemenin piyasada mevcut olmamasi ve insaat standartlarinin degismis
olmast bu yontemin en 6nemli dezavantajidir. Bu nedenle, yerine koyma maliyeti, mevcut
binanin degere katkisin1 6l¢cmede daha 1yi bir gostergedir.

2.1.2.1.3. Direkt ve Dolayli Maliyetlerin Tahmini.

Direkt maliyetler, degerleme tarihi itibariyle binay1 inga etmek icin gerekli olan malzeme,
ekipman ve iscilik ile girisimcinin karim1 kapsamaktadir. Dolayli maliyetler ise ingaat
sOzlesmesinin bir parcast olmamakla birlikte insaat sirasinda yapilmasi gerekli giderler ve
karsiliklarini ifade etmektedir.
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Tablo 2.4. Direkt ve Dolayli Maliyetler Tahmin Tablosu

Direkt maliyetler

Dolayh maliyetler

e Insaat esnasinda yapilan iscilik, malzeme gibi
dogrudan ingaatla alakali giderler

e Bina Ruhsatlar

Araclar gerecler ve malzemeler

Insaattaki iscilik maliyetleri

Insaat zamanindaki glivenlik masraflar

Santiye barakasi ve gegici ¢evre ¢iti

Malzeme depolart

Alt yap1 harcamalari

Elektrik baglanti hattt masraflari

Insaat denetim, yonetim giderleri

Sosyal sigorta, yangin sigortalar1 vs. gibi

e Kesin teminat harcamalari

sigorta harcamalarini da igine alan girisimcilik kar1

Proje, proje kontroll harcamalari,
kadastro harcamalari, muhendislik ticreti
Degerleme, danigsmanlik, muhasebe ve
hukukla alakali harcamalar

Insaata ait vergi ve harclar,tapu
harcamalari

Eger miilk finanse edilmisse ticretler,
hizmet bedelleri, ingaata ait kredi faizleri
Insaata siiresine ait all-risk sigorta
bedelleri

Kiralama veya pazarlama harcamalart,
satis komisyonlar, elde tutma maliyeti
Gelistirici idari harcamalari

Kaynak: SPK,2006.

Tabloda deginildigi tizere, gayrimenkullerin direkt ve dolayli maliyetler ayr1 olarak ele
alinmig, boylelikle fiyatlar1 etkileyen asil maliyetler ortaya cikarilmaya calisilacaktir. Direkt
maliyetler gayrimenkul fiyatinin belirlenmesindeki asli unsurlarken diger dolayli maliyet daha
ikincil bir unsur olarak direkt maliyetler kadar etkisi olmayan maliyetlerdir.

2.1.2.1.4. Girisimci Kart ve Girisimci Tesviki.

Bitmis bir projede inga edilen yapinin toplam maliyeti ile piyasa degeri arasindaki fark

girisimci kar1 veya zararini ifade eder.

Girisimci Kar1 (veya zarari) = Piyasa Degeri- Toplam maliyet

Girisimci tesviki ise projenin gerceklestirilmesi ile ilgili alinan risklere karsi, girisimcinin
bu icten bekledigi kar1 ifade eder. Girisimci tesviki 6zellikle girisimcinin bdyle bir riski almak

icin bekledigi kar1 tahmin etmede kullanilan bir ifadedir.

Bina insa edildikten yillar sonra bile satilsa girisimcinin kar1 ancak satigla birlikte realize
edilir. S6z konusu zaman igerisinde girisimcinin kari, gayrimenkuliin degeri igerisinde gizli kalir.
Bina eger sahibi tarafindan insa edilip kullaniliyorsa, girisimcinin kar1 goriinmez bir kalem

olarak kalir.

Piyasada yapilan aragtirma sonucu girisimci kér1 veya tesviki belirli bir aralikta tespit
edilebilir. Tahmin edilen kar rakami toplam maliyetin 6nemli bir par¢asidir. Beklenen kér rakami
veya aralig1 projenin biiylikliigiine ve insa edilecek yapinin cinsine gore degisebilir. Daha fazla
yaraticilik ve risk iceren yatirimlarda daha fazla kar beklemek, piyasanin kabul ettigi bir

yaklasimdir.
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Bina inga edildikten yillar sonra bile satilsa, girisimcinin kar1 ancak satigla birlikte realize
edilir. S6z konusu zaman igerisinde girisimcinin kari, gayrimenkuliin degeri i¢erisinde gizli kalir.
Bina eger sahibi tarafindan insa edilip kullaniliyorsa, girisimci kar1 goériinmez bir kalem olarak
kalacaktir.

Piyasada talebin yogun oldugu ve bu nedenle gayrimenkul fiyatlarinin hizla arttigi bir
donemde, satis tutar1 ile toplam maliyet arasindaki farki tamamen girisimei kar1 olarak
tanimlamak hatali bir yaklagim olur. Bu nedenle, degerleme uzmanlar1 gayrimenkuliin maliyeti
tizerine gelecek ek degerlerin analizini iyl yapmali, arz ve talepte ortaya ¢ikan kisa donemli
dalgalanmalarin girisimeci kar1 {lizerine yaptig1 etkileri, tecriibesini de kullanarak, miimkiin
oldugunca arindirmalidir.

2.1.2.1.5. Amortisman.

Yeniden insa etme ve yerine koyma maliyeti, yapilarin giincel maliyetler ile yeni olarak
yapilmasi halinde ortaya ¢ikan maliyettir. Amortisman tutarmin tahmin edilerek s6z konusu
yapinin yeniden inga etme veya yerine koyma maliyetinden diisiilmesiyle amortisman diistilmis
maliyet bulunur(Bal,2011:7).

Bir binanin amortisman tutari ii¢ etmenden kaynaklanir:

Fiziksel eskime (Fiziksel Bozulma): Kullanimindan kaynaklanan yipranma ve asinmayi
kastedilmektedir. Fiziksel asinmadan kaynakli deger kaybidir. Gozle gordlebilir ve gercektir.
Insaat zamanla yipranir, yaslanir ve ¢lrir. lyilestirilebilir veya iyilestirilemez Gzellikte olabilir.
Iyilestirilemeyen fiziksel demodelik yani eskimeye ise kisa &miirlii unsurlar (kombi yenileme,
asansoOr ihtiyaci) ornek olarak verilebilir.

Fonksiyonel eskime (Islevsel Eskime): Yapinin fonksiyon, fayda ve degerini diisiiren,
yapida, malzemede ya da dizayninda 6zir olarak tanimlanabilir. Yapinin piyasa kosullarina gore
islevsel kapasitesini kaybetmesi sonucunda meydana c¢ikar. Fiziki asinma kadar belirgin ve agik
degildir. Bu sebeple tespiti ve o6lcllebilmesi daha glgctir. Kullanicilarin degisen begeni ve
tercihleri, teknolojik gelismelerin sonucunda olusur. Iyilestirilebilir veya iyilestirilemez 0zellikte
olabilir.

Iyilestirilebilir fonksiyonel demodelik yani eskime:

e Ekleme gerektiren eksiklikler (2.WC, jakuzi)
e ikame veya cagdaslasma gerektiren eksiklikler (kiivetsiz banyo, kétii yere
tasarim edilmis mutfak)

Iyilestirilemeyen fonksiyonel demodelik yani eskime:
o Eksiklikten kaynaklanan unsurlar (asansori olmayan 5 katli bina)
e Fazlaliktan kaynaklanan unsurlar (fazla yeterlilikten kaynaklanan, mesela: tavani ihtiyagtan

fazla ylksek dretim tesisi)

Ekonomik demodelik (D1s demodelik, dissal eskime, sosyo-ekonomik eskime):
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Tasinmazlardaki negatif faktorlerden kaynaklanan, tasinmazin satis islemine gecici veya
surekli olarak zarari olan etkenlerdir. Islevsel eskimeden farklidir. Burada miilkiin i¢inde oldugu
cevresinden gelen negatif degisimlerin tesiri s6z konusudur. Miilkiin disindaki fiziki, iktisadi ya
da ¢evresel degerlerden gelen kayiptir. Cogunlukla iyilestirilemez. Mesela: Yakininda niikleer
santral agilan fabrika, gevresinden atik bulunan organik tarim tesisi, asfalt fabrikasi riizgar
yoniinde konumlanmig apartman vb.

Maliyet yaklagiminda hangi c¢esit asinmadan kaynaklanirsa kaynaklansin, her turli
yipranma tahmin edilen degerden diisiiliir.

2.1.2.2. Maliyet Tahmin Yaklasimlari.
Bina maliyetini tahmin etmede bes temel maliyet tahmin yontemi vardir.

a) Maliyet Indeksi Yontemi

b) Karsilagtirmali birim yontemi

¢) Yerinde birim yontemi

¢) Kesif Yontemi

d) Amortismanli deger kayb1 ile maliyet yontemi

Asagida bu tahmin yaklagimlari kisaca a¢iklanmistir:

Maliyet indeksi Yaklasimi; Belli bir gecmis doneme ait maliyet bilgilerini giincellemek
gayesi ile kullanilir. Yapilarin yeni olmasi yaklasimim daha dogrulayici bilgi vermesini saglar.
Rakamlarin giivenilirlik durumu, gegmis donem bilgilerinin simdiki dénem bilgileri ile bagi olup
olmadigi (iktisadi egilimler) durumlar, insaat yontemi var olan durumda kullanilan yontemlerin
farkli olmasi kullanimdaki zorluklar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ornek: Bir bina 1975 yilinda 155.000 $ maliyetle insa edilmistir. Bu tarihte maliyet indeksi,
182’dir. Bugiinki indeks 360°tir. Bu bilgiler 1g1ginda binanin bugiinkii maliyet fiyati kagtir?

182 indeks 155.000 $ ise

360 indeks X $’dur.

Karsilastirmah Birim Yaklasim; Benzer insalarin birim m? maliyetlerinden bu maliyet
hesabi yapilir. Maliyetleri bilindik benzer yapilarin maliyetleri alinarak birim alan veya birim
hacim icin maliyeti belirlemek gayesi ile yapilir. Yapilarin, yaklasik olarak insaat bagina denk
gelen Uretim maliyetinin benzer insaatlarin birim insaat degerlerine ilave edilerek ve tesisat,
proje, elektrik, vergi, har¢ iskan bedellerinin ({zerine ilave edilerek hesaplanan
maliyetlerdir(Hepsen,2007:114).

Yerinde Birim Yaklasimi; Maliyetler m? taban alani baz alinarak veya metre duvar alani
baz alinarak hesaplama yapilir. Genelde avan projelerde maliyeti hesaplamak igin kullanilir.

Insaat Maliyeti Belirlenmesi(Kesif Yontemi); Bu yaklasimda malzeme ve isGilik
maliyetini hesap etmek i¢in kullanilacak her materyalin, cinsi, miktar1 yapilarak belirlenir. TUm
maliyetler ayr1 ayr1 hesap edilir ve toplami alinir. Binanin maliyeti elde edilir. En karmasik ve
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detayli yontemdir. Cogu zaman ve ayrintili 6lglimlendirme gerektirir. Uzman maliyet hesapgisi
gerektirir. Bu sebeple alisalagelen degerleme ¢aligmalarinda pek kullanilmaz.

Amortismanh Deger Kaybi ile Maliyet Yaklasimi; Amortisman piyasanin onu degerde
bir kayba sebep oldugunu diisiindiigii duzeyde bir eskimeyi agiklar.

Amortisman Distilmiis Maliyet = Toplam Maliyet- Toplam Amortisman

Amortisman tahmini icin birgok yaklasim kullanilabilir. Degerleme uzmani mantikli ve
tutarl bir sekilde tatbik edildigi stirece ayr1 ayr1 tamami kabul edilebilir ve tahmini ayn: degerle
neticelenir. Kullanilan yaklasim bilgili ve 06l¢ili bir misterinin tasinmazin durumu ve
Ozelliklerine kars1 gosterdigi reaksiyonu ve tasinmazin bulundugu piyasayr yansitmalidir.
Amortisman sadece bir defaya mahsus dikkate alinmalidir. Amortisman tahmini icin 3 maliyet
belirleme yaklagim1 vardir:

a)Piyasadan cikartma yontemi: Amortismanin iginde ¢ikartilabilecegi emsal satislarin
varhigina dayanir. Piyasa satislari ile dogrudan kiyaslamalar yapar, anlasilirligi ve agiklanmasi
basittir. Benzerlik bulmak ve dogru dataya erismek olduk¢a zordur. Konu mulkler emsal
aldigimiz tasinmazlarin ayni fiziksel, fonksiyonel ve dis niteliklerinin olmasi ve benzer cinslerde
amortismana maruz kalmalar1 gerekir. Benzer miilkler arasinda nitelik, dizayn ve insaat farklar
oldugunda deger farkinin bundan m1 yoksa amortismandan m1 kaynaklandigini1 sylemek guctir.

b)Yas-Omir Yontemi: Tasmmazin efektif yasi ile iktisadi yasi arasindaki orantiy:
kullanarak hesaplanan bir amortisman suresidir. Yapilmasi basit ve anlasilmasi kolay bir
yaklagimdir. Bu yaklasimda binanin efektif yasi toplam iktisadi hayatina oranladigi igin binanin
iktisadi hayat1 stiresince dogrusal bir sekilde asindig1 diistiniiliir. Bu sebeple benzer taginmazlarin
konu tasinmazdan degisik cins ve degisik miktarlarda amortismanlara maruz kaldigi yorelerde
yag-Omiir yontemi dogrulugunu ispatlamak zordur. Binanmn bitlin amortismani tek bir oranla
kabul gorur. Mesela ¢ati, bina amortisman oranlar1 tek bir oranla kabul goriir.

C)Ayristirma YOntemi (Dokim Yontemi): En tutarli, geliskisiz hesaplama yontemidir.
Piyasadan ¢ikarma ve yas-Omur beklentileri ile beraber kullanildiginda toplam amortisman
tahminin bilesen bolumlerine ayristirir. Pratik uygulamasi ¢ok zaman ve deneyim gerektirir. Bu
teknik genelde tim amortisman yontemlerinin bir raporda gosterilmesi gerektigi durumlarda
kullanilmasi tercih edilir.

2.1.3. Gelir Yaklasim (Gelir indirgeme Yaklasimi)

Gelir getiren yapili veya yapisiz her tiirlii gayrimenkulde uygulanabilen bir yaklagimdir.
Degerleme yontemleri igerisinde goreceli olarak matematiksel hesaba dayali, tahmini az olan bir
yontemdir. Gelir yonteminin ana temasi, konu miilk ve emsal miilkler i¢in gelir ve gider
envanterini arastirmak, kira veya bagkaca gelir var ise, miilkiin potansiyel brit gelirini tahmin
etmek, miilkiin isletme giderlerini tahmin etmek suretiyle net isletme gelirini bulmak ve son
olarak direkt ve getiri kapitalizasyonu i¢in uygun orani belirlemektir.

Gelir yaklasimi ozellikle ofisler ve alis veris merkezleri igin en uygun olan yéntemdir.
Gelir yaklasimi yonteminde degerleme uzmani miilkiin gelecekteki yararlar1 ve iiretme
kapasitesini inceler ve geliri bir glincel deger gostergesine kapitalize eder. Yontem miilkiin satig
fiyat1 ve kira beklentisi arasindaki iligkiyi yansitir. Gelir getiren miilkler veya gelir getirmesi
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beklenen miilkler icin kullanilabilecegi gibi diger maliyet ve satislarin karsilastirilmasi
yontemlerini desteklemek, kontrol etmek ve yatirimcilarin beklentilerini basitge kontrol etmek
i¢in kullanilir.

Gelir isletmenin ve gayrimenkuliin geliridir. Gelir halen saglanan briit veya net gelir
olabilecegi gibi, gelecekte elde edilebilecek (potansiyel) bir gelir de olabilir.

Isletme giderleri ile bosluk ve tahsilat kayiplar1 ve diger giderler diisiilmeden 6nce elde
edilen gelir potansiyel briit gelirdir(Yalgin,2006:393).

Net isletme geliri; efektif briit gelirlerden biitlin isletme giderleri ¢ikarildiktan sonra kalan
veya beklenen gelirdir.

_ Giderler; gayrimenkuld strekli elde edebilecek halde tutmak i¢in harcanan tutarlari ifade
eder. Isletme giderleri sabit ve degisken giderler olmak iizere iki grupta ele alinir.

Sabit isletme giderleri; genellikle doluluk diizeyi degismeyen ve miilkiin bos ya da dolu
olduguna bakilmaksizin 6l¢uli bir idarenin katlanacagi firma giderleridir.

Degisken isletme giderleri; ¢ogunlukla doluluk seviyesi ve tespit edilen hizmetlerin
kapsamu ile degisen firma giderlerini ifade eder(Sevgener ve Haciriistemoglu,1998:115).

Bosluk ve tahsilat kaybi; kiraci degisimleri ve kiranin 6denmemesine atfedilen,
potansiyel briit gelirde meydana gelebilecek diisiisler igin karsilik ayrilan odenekleri ortaya
koyar. Bosluklarin yiizdesini etkileyen faktorleri ise konu miilkiin var olan ve ge¢mis donem
bosluk oranlar1 ve kira kayiplari, bolge rekabet sartlart (konu mulk ve ¢evre rakip binalarda kira
seviyesi), gelecek iktisadi egilime gore bolge nifusu tahmini kiraci kalitesi, kiralama siiresi
seklinde belirlenebilir.

Gelir yaklagiminda temel anlayis, baslangicta yatirilan sermayenin tam olarak geri
doniisii ve tistlenilen riskin karsili1 olarak elde edilen sermayenin getirisidir.

Bu yaklasimda benzer gelir-gider beklentileri olan oOrneklerinin bilgilerinin secimi
gereklidir. Getiri oranlar1 benzer 6zellikleri olan miilklerden seg¢ilmelidir. Uygulayicinin gelir,

gider ve bosluk tahminlerini ¢ok iyi inceleyip idrak etmesi gereklidir.

Bu yontemdeki en 6nemli sorun; kapitalizasyon oraninin belirlenmesidir. Kapitalizasyon;
gelecekte elde edilecek gelirlerin, buginki degerinin tespiti islemidir.

Kapitalizasyon orani; yatirimeinin yatirdigi sermayeden piyasaya uygun bir getiri elde
etme imkani ile sermayenin tekrar geri doniis imkan1 saglayan bir fiyati temsil etmesi gerekir. Bu
nedenle temel prensip uygun kapitalizasyon oranini belirleyebilmektir.

Gelir getirmeyen milklerde, saglikli ve uygun 6lgiilebilir degerin alinabilecegi bilgilerin
olmadig1 durumlarda gelir yaklagimi uygulanamaz.

2.1.3.1. Gelir Yaklasim Degerleme Sureci.

Gelir yaklasiminda izlenecek adimlar su sekildedir(SPK,2006:25).
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e Konu mulk ve emsaller igin gider ve gelir datalar1 arastirilir.

e Milkiin mimkun olan kira gelirini ve herhangi bir potansiyel geliri toplamak suretiyle
potansiyel brit gelirini tahmin edilir.

e Bosluk ve kira tahsilat kayiplarini tahmin edilir.

e Efektif briit gelire varmak i¢in konu miilkiin bosluk ve tahsilat kayiplarini toplam potansiyel
gelirden cikartilir.

e Konu miilk i¢in toplam isletme giderlerini, sabit giderleri, degisken giderleri ve yerine koyma
maliyeti tahmin edilir.

e Net igletme gelirini bulmak i¢in toplam igletme giderlerini efektif briit gelirden ¢ikartilir.

e Gelir kapitalizasyonu yaklasimi ile deger tahmin etmek i¢in direkt veya getiri kapitalizasyonu
yaklagimi tekniklerinden birinde bu veriler uygulanir.

2.1.3.2. Gelir Yaklasiminda Uygulanan Teknikler

2.1.3.2.1. Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon

Bu yontem ile bir yilin gelir beklentisi elde edilerek gayrimenkuliin toplam degeri
bulunmaktadir. Bu yontemde toplam degere ulasmak i¢in tek bir yilin gelir indirgeme oranina
boliiniir veya gelir katsayist ile carpilir.

Bu yontem gelir, gider, risk, gelecek beklentileri ve fiziksel 6zellikleri benzer olan
karsilastirilabilir gayrimenkullerin ¢ok oldugu durumlarda, gayrimenkul degerinin daha dogru
bulunmasini saglar.

Dogrudan indirgeme yontemi ile deger tespitinde kullanilan formiil agagidaki gibidir:

Gayrimenkul Degeri = Yillik Net isletme Geliri / indirgeme Oran1
Gayrimenkul Degeri = Yillik Net Isletme Gelir * Gelir Katsayis1

Indirgeme oram veya gelir katsayis1 mevcut verilerin giivenli olmasma bagl olarak
degisik yontemler kullanilarak elde edilebilir. Uygun piyasa verileri ile desteklenmesi kosuluyla,
karsilagtirilabilir satiglardan ve briit gelir katsayis1 ve net gelir oranindan indirgeme orani tespit

edilebilir.

Bazen net isletme gelirleri piyasadan elde edilmeyebilir. Bu durumda briit gelir ve net
isletme geliri verilerinden hareket edilerek indirgeme orani tespit edilebilir.

Indirgeme Oran1 = Net Isletme Gelir Oran1 / Briit Gelir Katsayisi
seklinde hesaplanabilir(SPK,2006:104).
2.1.3.2.2. Getiri Kapitalizasyon
Gelecekte elde edilecek yararlarin uygun bir getiri orami ile iskonto edilip buginki

degere doniistirmek amaciyla kullanilir. Getiri kapitalizasyon yontemi uzman uygun bir
mulkiyeti elde bulundurma donemi secer. Gelecekteki bitin likit para akislarinin modellerini
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tahmin eder. Uygun bir getiri oran1 seger. Ayrica bu yontemde farkli formdllerden biri
kullanilarak gelecekteki her senelik yarar iskonto edilir, gelir ve gider modelini, deger
degisimlerini ve getiri oranini yansitan bir modelle gelecekteki yararlar1 bugiline doniistiiriilerek
deger belirlenir.

Getiri kapitalizasyonu butin beklenilen gelir veya likit para akislar1 ve geri doniis
islemlerini hesaba katar. Getiri kapitalizasyonu mulkiyeti elde tutma déneminin tamamini ele
alip inceler. Bu yaklasimda beklenilen getiri orani piyasadan gozlenip anlasilamaz. Getiri
kapitalizasyonu tiim senelerdeki gelir-gider degisimlerini tahmin ederek analiz yapar.

2.1.3.2.3. Hedonik Fiyat Modeli.

Hedonik fiyat fonksiyonu, farklilastirilmis iiriin piyasasinda satilan mallarin 6zellikleri ile
fiyatlar1 arasindaki iligkiyi 6zetlemektedir. Hedonik Fiyat Modeli, bir iiriin smifinda, ilgili
tiriinleri farklilastiran 6zelliklerin gortnirdeki fiyatlarini tahmin etme yOntemidir. Ornegin,
konutun 6zelliklerinden konutta garaj olmasi ele alinirsa; konutun satis fiyatinda garaj 6zelliginin
direk fiyat1 verilmez, ama Hedonik Fiyat Modeli ile bu 6zelligin goriintrdeki fiyati yani hedonik
fiyat1 bulunabilir. Hedonik Fiyat Analizleri ile tiiketicinin 6demeye goniillii oldugu hangi
ozelliklere daha ¢ok deger verdiklerini gorebiliriz. Aslinda hedonik fiyat 6zelliklerin fiyati olarak
ifade edilebilir(Yayar ve Karaca,2014:4).

Hedonik Fiyat Modeli, her bir heterojen malin bir takim 6zelliklerden meydana geldigini
savunur. Bu model ile konuta eklenen oda sayisi, 1sinma sistemine sahip olmasi vb. her bir
Ozelligin zahiri fiyatlar1 tahmin edilebilir. Konuta eklenen her bir 6zellik malin kalite niteligini
arttirir, boylelikle malin fiyat: degisim gosterir. Ornegin konutun mutfagina eklenen ankastre bir
Ozellik olarak konutun fiyatini arttirici etkisi olur. Bu modelin dayandigi temel nokta konutun
degeri ile ilgili konut 6zellikleri arasinda bir iliski oldugudur. Tuketicilerin, istedikleri 6zellikler
demetini sunan bir mali almak istediklerinde karsilastiklar1 iki kisit vardir. Bunlardan biri
gelirleri, digeri ise segmis olduklar1 6zellikleri iceren malin fiyatidir (Kaya,2012:57).

Aslinda iktisattaki birgok iliski hedonik fonksiyona benzemektedir. Hedonik fonksiyon
“hedonik hipotez” varsayimi altinda deger ve aciklayici degiskenler arasindaki basit
regresyondur. “Hedonik hipotez” ise bir islemin asag1 dereceden birka¢ islemin toplamina esit
olmasi anlammi tagimaktadir. Ornegin, beseri sermaye —{lcret regresyonu da hedonik
fonksiyondur. Egitim diizeyi, deneyim vs. gibi nitelikler beseri sermaye O6zellikleri hedonik
fonksiyonun agiklayici degiskenleri, licret ise bagimli degiskenidir.

Hedonik fiyat endekslerinin tahmin edilmesine yonelik golge degisken yontemi de ilk kez
A.Court tarafindan uygulanmigstir. R. Stone ve Z. Grilliches ise arastirmalarinda golge degisken
endekslerinin birkag versiyonunu uygulamiglardir. Bu yontem 1960 ve 1970°1i yillarda kullanilan
esas hedonik yontem olmustur.

Hedonik yontemlerden “6zellik fiyat” yontemi ABD’de Niifus Sayimi Biirosu tarafindan
1968 yilindan itibaren hesaplanmakta olan Yeni Konut Fiyat Endeksi’nin tahmin edilmesinde
kullanilmis ve bdylece bu endeks resmi devlet organlar tarafindan hesaplanmis ilk hedonik
endeks olmustur.

Grilliches’ten sonra teorik agidan hedonik endekslerin degerlendirilmesi iktisatcilarin
ilgisini ¢cekmeye baslamistir. Triplett, fiyat endekslerini teorik olarak iirlin 6zellikleri alanina
uyarlayan ilk iktisatgr olmustur. Triplett’e gore Laspeyres endeksindeki agirliklar sadece
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harcama grubu agirliklar1 olarak degil, ayn1 zamanda {iriinlin kendi i¢inde barindirdigi
ozelliklerin agirliklar1 olarak da diislintilebilir. Boylece “kaliteye gore diizeltme” endeksindeki
ozellik agirliklarmi sabit tutabilen bir “aygit” olarak algilanmalidir(inci,2008:53).

Ayn1 donemlerde fiyat endekslerindeki kalite sorunu ile ilgili bir¢cok teorik ve ampirik
calismalar yapilmistir. Arastirmacilar, Ozellikle teorik c¢aligmalarda farklilastirilmis {iriin
piyasasindan yola ¢ikarak tiriin 6zelligi ve fiyat1 arasindaki iligki iizerinde yogunlasmislardir.

Bu modeller {i¢ 6nemli hususa dayanmaktadir:

e Fayda fonksiyonu dogrudan {iriiniin o6zelligi ile belirlenmektedir. Yani tercihlerin
belirleyicileri tiiketici geliri, aile tiyelerinin sayis1 ve diger etmenlerdir. Sonugta, toplam talep
irlin 6zeliklerine ve tiiketici birimlerinin dagilimina bagl olacaktir.

e Maliyet fonksiyonu ise marjinal maliyet iiriin 6zelliklerinin, faktor fiyatlarinin, {iretim
6lceginin ve verimliligin fonksiyonudur.

e Denge varsayimi. Yani talep ve maliyet fiyat1 belirlemektedir.

Hedonik fiyat endekslerinin olusturulmasi sirasinda tercihlerin {iriin 6zellikleri tizerindeki
dagiliminin hesaplanmasi talep edilmektedir. Bunu hesaplamak ise zordur ve bir takim varsayim
talep etmektedir.

Konut fiyatinin, oda sayisina, yasina sahip oldugu isitma sistemi gibi niteliklere gore
fiyatinin da farkli farkli oldugunu, ayni zamanda hedonik varsayimina dayanan Grin
farklilasmasi (cesitli nitelik demetine sahip konutun farklilagmasi), mallarin fayda-davranis
nitelik veya 6zelliklerine gore degerinin olustugunu savunur. Tahmin edilen model ile kisilerin,
irdelenen malin farkli nitelikleri i¢in 6demeye razi olduklari miktari, arz tarafinin ise farkli
Ozellik demetine sahip mallar i¢in satmaya razi olduklari miktar bulunabilmektedir. Konut
piyasasinda iiretici ve tiiketici ayagi goz Oniinde bulunduruldugunda iki taraf da faydalarim
maksimize etmek isterler. Arz ve talep yoni olan bu piyasa icin piyasa denge modeli
gelistirmistir. Tam rekabet ortaminda {ireticinin hedefi karmmi maksimize etmek, tiiketicinin
hedefi ise faydasin1t maksimize etmektir.

“x” olarak tanimlanan heterojen bir mal, (x1, x2,.....xn) Ozelliklerinden meydana
gelmistir. Ornegin heterojen bir mal olan konut, oda sayisi, 1sitma sistemi, konutun yapisi gibi
oOzelliklerden olugmustur. Bu tip bir malin hedonik fiyat fonksiyonu (hedonik regresyon),

Basitlik i¢in Hedonik Fiyatlama Fonksiyonunun genel seklini sdyle ifade edebiliriz:
P(X) = p(X1, X2, X3....cvvrenne. Xn) ; i=1,2,....n (1)
P belirli bir malin piyasa fiyati, X= (X1,X2,X3......... xn) ise mal 6zellikleri vektoridir. Bu

gizli fiyatlar “hedonik” fiyatlardir.

Bu fonksiyon her bir noktada Uretici ve tiiketici tarafindan alinip satilan 6zellik demetinin
fiyatin1 verir. Piyasada {iretici tarafindan sunulan iiriin miktari ile tiiketici tarafindan talep edilen
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irtin miktarlar1 birbirlerine esit olmalidir. Hedonik denklemde, her bir 6zelligin zahiri (hedonik)
fiyat1 (Pxi), belirlenen malin i. 6zelligine gore tiirevi alinarak,

Normal fiyatlar gibi “gizli fiyat” da saticinin satarken, alicinin alirken neyi kabul ettigini
Olemektedir. “Gizli fiyatlar” kullanicinin marjinal degerlendirmesine ve iireticinin marjinal
maliyetine gore oransal olarak degismektedir.

Ozellik fiyatlar1 belirli yonlerde normal fiyatlardan farklilik gdstermektedir. Birincisi,
ozellik fiyatlar1 hedonik fonksiyon ile hesaplanabilir, normal fiyatlar gibi gézlenemez. ikincisi,
ozellikler toplu sekilde alinip satildigr igin 6zellik fiyatlar1 arasindaki iliski daha karmasiktir.

Tiirkiye’de ise durum endeks baglaminda su gelisme ¢izgisindedir. Hedonik Konut Fiyat
Endeksi (HKFE); Tirkiye’deki konutlarin gézlemlenebilen niteliklerinin zaman icinde kontrol
edilerek, kalite etkisinden temizlenmis fiyat degisimlerini izlemek gayesiyle hesap edilen
Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010 = 100) yani 2010 yil1 baz alindiginda 2016 Subat
ayinda bir dnceki aya gore 1,03 oraninda artarak 178,64 seviyesinde gerceklesmistir. Bir onceki
yilin ayn1 ayma gore yiizde 13,02 oraninda artan HKFE, ayn1 donemde reel olarak yiizde 3,90
oraninda  artmistir.  Kalite  artisindan  kaynaklanan  yillbik  fiyat  artist 3,00
olmustur.(TCMB,IGM,2016:4)

2.2. Gayrimenkul Degerlemesine iliskin Literatiir incelemesi

Literatiirde gayrimenkul diizenleme yaklagimlari baglaminda ¢ok farkli teknikler
kullanilsa da kendi ¢aligmamizda Hedonik Fiyat Modelini benimseyecegimizden o teknigi 6n
planda tutan ¢alismalara oncelik verilecektir.

Izmir ilinde emlak fiyatlarma etki eden faktdrlerin hedonik yaklasim ydntemiyle
Ucgdogruk (2001) tarafindan arastirildig1 calismada; Emlakeilarla yiiz yiize goriisiilerek konut
fiyatin1 etkileyen faktorler tespit edilerek, hedonik fiyat modeli olusturulmustur. Konutun
piyasa fiyat1 bagimli degisken, konutun kendi nitelikleri (1snma sistemi, oda sayisi, pencere,
salon zemini, ¢at1 yalittimi vb. ) ve dis Ozellikleri de bagimsiz degiskenler olarak modele
konulmustur. Kantitatif degiskenli hedonik modelde oda sayisi istatistiksel olarak anlamsiz
cikmistir. Diger modelde kat kaloriferinin, merkezi kaloriferin ve jeotermal enerjinin sobaya
gore emlak fiyatini artirdigi goriilmiistiir.

Boyacigil,(2003), iskenderun’da kentsel c¢evre niteliginin gelistirilmesinin toplumsal
fayda ve maliyetlerinin degerlendirilmesi amaciyla yaptigi ¢alismada, genel, yerel ve konuta
ait yesil alan varligi, hava kalitesi, glrulti diizeyi ve sosyal donati alanlarinin belirli dlzeyleri
ile konut fiyatlar1 arasindaki iligki, hedonik fiyatlandirma ve kosullu degerleme yontemleri
kullanilarak ortaya konulmustur. Calisma sonucunda nitelikli bir kentsel gevre ile konut
fiyatlar1 arasinda olumlu yonde yiiksek bir iliski oldugu saptanmistir.

Gayrimenkul degerlemesinde Hedonik Fiyatlama Modeli ile ilgili Tiirkiye’de yapilan
calismalardan bir digeri; Alakbar (2007)’1in Turkiye binek araba sektoriintihedonik fiyatlama
modeli ile analiz ettigi c¢alismadir. Hedonik Fiyatlandirma Modeline goére yapilmis olan
fiyatlamanin malin degisik ozelliklerinin gizli fiyatlarinin toplami oldugu diigiincesinin hakim
oldugu bu model teorik temel olarak K. Lancaster’in ileri siirdiigi tiiketici davranislari teorisine
dayanmaktadir. Lancaster’e goére mal 6zellikleri bu mala olan talebin kaynagini olusturdugunu
belirtir. Hedonik fiyatlandirma modeline gére malin fiyati malin degisik ozelliklerinin gizli
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fiyatlarinin toplamidir. Bu model dikkate alinarak arastirmada Tirkiye binek araba sektori
lizerine bir uygulama yapilmistir. 1417 goézleme dayali veri seti kullanilarak agirlikli en kiigiik
kareler yontemi ile araba ozelliklerinin gizli fiyatlar1 olarak nitelendirilen hedonik regresyon
katsayilar1 ve kalite disindaki fiyattaki degisimlerini ifade eden y1l golge degiskenleri katsayilar
da tahmin edilmistir. Model sonucunda bulunan katsayilar Tiirkiye i¢in yiiksek bulunmustur.

Diger bir ¢alismada Ureten,(2007), gayrimenkul sektdriiniin ve hukuki alt yapinin
gelisiminin son yillarda hizlanmasina paralel olarak, gayrimenkul degerleme ve GYO
sektorine olan ilginin de onemli 6lgiide arttigindan hareketle gayrimenkul degerlemede en
6nemli hususlardan birisinin, bir gayrimenkulin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yapilan miilkiin en yiiksek degeri
getirecek sekilde, diger bir deyisle, en verimli ve en iyi sekilde kullanilmasi oldugu
belirtilmistir.

Yahsi,(2007) tarafindan, Istanbul’da konut fiyatlarii etkileyen kriterlerin analiz
edildigi regresyon modeli ile 340 adet konut yerinde goriilerek incelenmis, degerleri emsal
karsilastirma yontemleri ile belirlenmistir. Konut degerlemeleri, kredi veren kuruluslarca
teminat altina alindigindan siki kontrollerden ge¢mistir. Verilerin analize tabi tutulmasi
sonucu, briit alan, arsa pay1, gelir grubu, oda sayisi, manzara, otopark, miilkiyet durumunun
konut degerine etkisinin anlamli oldugu, konut degerine etkisi anlamli ¢ikmayan kriterlerin
ise bina yasi, yiizme havuzu, site 6zelligi, yeni deprem yodnetmeliklerine uygunluk, sosyal
donatilara yakinlik, malzeme ve is¢ilik kalitesi gibi kriter oldugu belirlenmistir.

Gayrimenkul degerlemesinde Hedonik Fiyatlama Modelinin kullanildigi ¢alismalardan
bir digeri de; Inci’nin 2008 tarihli caligmasinda, Mugla merkezi ve Mugla Ilgeleri emlak
piyasasinda Hedonik Fiyatlama Modelini kullanilarak, referans donemi Ekim-Aralik 2007
icerisinde satis1 gergeklestirilen toplam 1735 daireye ait veriler anket yardimiyla analiz
edilmis, Mugla Ili kentsel kesimindeki ilgeler icin tahmin edilen hedonik modeller 1s1ginda
1sinma sisteminin incelenmesi sonucunda; Mugla Merkez ilgede 1sinma sisteminin merkezi
kalorifer olmasiin sobaya kiyasla konutun hedonik fiyatin1 arttirdigi goriilmesi sonucunda
Mugla ili genelinde konutun fiyatin1 arttirmaktadir. Konutun denizi gériiyor olmast Mugla
[linde en fazla Marmaris ilgesinde konutun fiyatin1 arttirmaktadir.

Tatoglu,(2008), Gayrimenkul  degerini  etkileyen  unsurlari,  gayrimenkul
degerlemesinin nasil hesaplanmasi ve raporlanmasi konusunda uygulanan yontemleri ortaya
koyarak, bu konuyla ilgili olarak Ankara/Eryaman’da uygulamali bir konut degerlemesini;
Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda hazirlamistir. Ankara/Eryaman’da belirli bir
konut tizerinde, Emsal Karsilastirma Yéntemi, Gelir Indirgeme Yontemi, Maliyet Yontemleri
hesaplamalar1 kullanilarak konutun her bir yontem i¢in fiyatinin hesaplanarak karsilagtiriimasi
yapilmugtir.

Calismada gayrimenkul gelistirme ve iliretme faaliyetlerinde proje bazli standartlagma
saglamanin, her tiirli genis yapilanma ihtiyaclarimi proje bazli insaatlar kapsaminda
gerceklestirilmesinin; degerleme faaliyetlerinde kullanilacak veri farkliliklarini minimize
edecegi, bu kapsamda ileriye yonelik olarak olusturulacak saglikli bir veri bankasinin her
tirli  gayrimenkul  degerleme  faaliyetini  sistematiklestirerek  kolaylastiracagi
degerlendirilmektedir. Tiim konutlarin teknik 6zellikleri, kullanim alanlari, yaslar1 ayni ve
cok benzer yapiya sahip olup, igsel unsurlar arasinda degeri etkileyen veri farkliliklarinin da
minimize oldugu gorilmiistir.
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Selim (2008)’in, calismasinda Tiirkiye’de konut fiyatlarii belirleyen faktorler 2004
Hane halki Biitge Anketi kullanilarak analiz edilmistir. Calismada, hedonik regresyon modeli
ve yar1 logaritmik form kullanilmistir. Hedonik modeli tahmin etmede “en kiigiik kareler
metodu” kullanilmigtir. Konut fiyatlarii etkileyen en 6nemli degiskenler, konutun tipi, yap1
tiiri, oda sayis1 konutun blyiikligli ve diger yapisal degiskenlerden konutun su sistemi,
havuz, dogal gaza sahip olmasi seklinde belirlenmistir.

Gontilal, (2009), pazar analizi modeli ile Ispartakule konut alan1 igerisinde yer alan
ticari kullanimli arsa 6rnegini incelenmistir. Pazar analizi strecinin adimlarinin ¢alisma alan
icin uygulanmaya baslanmasi analitik surece, gayrimenkulln fiziksel, hukuki ve lokasyon
oOzelliklerinin incelendigi verimlilik analizi ile baslanmistir. Analiz sonuglar: dikkate alinarak,
gayrimenkullin mevcut ve gelecekteki pazar pay: tahmin edilmeye calisilmistir. Artik talep
analizinde; gecmis ve gelecekteki pazar arzi ile talebi karsilastirilarak artik talep ya da arz
fazlasi tanimlanmaya calisilmistir. Alisveris merkezi pazarindaki arz-talep durumunu ortaya
koymak adina gerceklestirilen analizde, toplam tiiketim talebi, mevcut ve potansiyel alisveris
merkezi arzindan hareketle desteklenebilir ticari alan miktar1 belirlenmeye calisilmistir.
Mevcut ve gecmis veriler 1s1ginda gergeklestirilen pazar analizi sureci en etkin ve verimli
kullanim tespitine 1s1k tutmustur.

Berberoglu,(2009)’da, Trabzon ornegindeki analizinde, ekonomide konut finansmani
icin kredi kullanim oraninin (%11,7) ¢ok diisiikk oldugunu, bu oranin 2006 yilinda faiz
oranlarinin aylik %1’ler civarina diismesi ile bir miktar artsa da yinede ¢ok diisiik seviyede
oldugunu belirterek, bunun en 6nemli nedeninin yukarida da belirtildigi gibi ekonomik
istikrarsizlik sonucu ekonomiye olan giivensizlik duygusu ve yiiksek faiz oranlari oldugu
vurgulamis, ayrica kullanilan kredi miktarlarina bakildiginda toplumda yiliksek miktarlarda
borglanmadan kaginma egilimi goruldiigii sdylenmektedir. Sonu¢ olarak su an ulkemizde
uygulanmakta olan mortgage sisteminin mevcut sartlarda higbir fayda saglamayacagi, ayrica
mevcut sistem daha ¢ok kredi kuruluslarina avantajlar saglarken kredinin asil kullanicisinin
g0z ard1 edildigi bilgisi paylasilmistir.

Karakus,(2011)’un ¢alismasinda, Balikesir il merkez mahallerinde, fiyat farklilik
tespiti Kapitalizasyon Orani Analizi ile yapilarak gayrimenkul birim metre kare fiyatlarina
ulasilmaya c¢alisilmistir. Calismada bolgesel satis ve kira m? birim fiyatlar1 kullanilarak
bolgesel kapitalizasyon oranlar1 belirlenmistir. Ozellikle Bahgelievler, Pasaalani, Atatiirk ve
Kuvayi Milliye mahallelerindeki birim fiyatlarinin yiiksek oldugu goézlenmistir. Bu durum

tasinmazlarin fiyatlarinin bulundugu sokak, ¢evresindeki yol gibi 6zelliklere gore degistigi
yani konumunun 6nemli oldugu sonucuna ulagilmistir.

Cigek ve Hatirl1,(2012)’nin ¢alismasinda, konutun heterojen bir mal olmasi ve birgok
Ozelligi i¢inde barindirmasi nedeniyle, konut fiyatlari {izerine yapilan ¢alismalarda siklikla
kullanilan hedonik fiyat modeli kullanilmistir. Heterojen mallar birgok farkli 6zellige sahip
olan mallardir. Ancak bu 6zellikler agik¢a pazarlanamazlar, bir piyasalar1 yoktur ve fiyatlari
belli degildir. Ciinkii iiriin bir biitiin olarak pazarlanmaktadir. Bu ylizden konutun otoparkinin
olmasinin, fazladan bir banyosunun olmasinin veya giivenlik sisteminin olmasinin ayr1 bir
fiyat1 yoktur. Ancak bu ve benzeri bir¢ok 6zelligin konutun fiyati tizerinde etkisi oldugu da
gdz ard1 edilemez. Model sonuglarma gore, Isparta Ili’nde konut fiyatlarmi etkileyen en
onemli faktor sehir merkezine uzaklik olarak belirlenmistir. Sehir merkezine yaklastikca
konutun fiyati1 % 89,67 oraninda artmaktadir.
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Yayar ve Gul,(2014), Mersin kent merkezinde bulunan konutlarin fiyatlarina etki eden
faktorleri inceledikleri ¢alismalarinda, Mersin kent merkezinde bulunan 739 Kkonuttan
saglanan verilerle hedonik fiyat fonksiyonlar1 olusturmuslardir. Dogrusal, yar1 logaritmik ve
tam logaritmik olmak iizere li¢ farkli modelin kuruldugu calismada regresyon modellerinde
yer alan yirmi bes degiskenden on besi ti¢ modelde de istenilen 6nem seviyesinde istatistiksel
olarak anlamli tespit edilmis olup, katsayilarinin isaretleri de yine {i¢ modelde de ayn1 yonlii
¢ikmustir. Modellere katilan degiskenlerden alt1 tanesi (oda, balkon, boya, havuz ve is uzaklik
konumu) higbir modelde istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Konutun kullanim
alaniin, mutfak biiyiikliigiiniin, pazara uzakliginin, banyo sayisinin artmasi, konutun garaja,
merkezi uydu sistemine, 6zel giivenlige ve asansore sahip olmasinin konut fiyatlarini artirdigi
belirlenmistir. Tersine, konutun bahgeye sahip olmasi, site i¢inde olmasi, toplu tasima
araclarina uzak olmasi ve eski olmasi konut fiyatlarini azalttig1 tespit edilmistir.

Dagskiran,(2015)’1n ¢alismasinda 6n kabul Hedonik fiyatlama modelinin konut fiyatlari
acisindan getirdigi ¢O0zmin, konut ozelliklerine dayanarak bir fiyatlama yodnteminin
olmasidir. Dogrusal olmayan hedonik fiyat modeli destegiyle Denizli merkez ilgelerinde
yapilan aragtirma neticesinde asagidaki veriler saptanmustir.

Regresyon modelindeki 11 veriden 8’i (konutun bulundugu kat, oda sayisi, asansor,
banyo sayisi, kaloriferli 1sinma sistemi, egitim kurumlarina uzaklik, saglik kuruluslarina ve
sehir merkezine yakinlik) konut fiyatlarini anlamli bir sekilde etkilemektedir. Degiskenlerin
katsayilar literatiirde yapilan ¢alismalarda da oldugu gibi teoriyle uyumludur. Bu anlamli
katsayilarin aksine, modeldeki yas, konum (sokak-cadde) ve toplu tasima araglarina uzaklik
ise anlamsiz ¢ikmuistir.

Denizli merkez ilgelerindeki nitelikler dikkate alindiginda sehir merkezine yakinlik,
oda sayisindaki (4+1, 5+1 gibi) ve banyo sayisindaki (2,3 gibi) artis, kaloriferli 1sinma sistemi
gibi liiks sayilabilecek kentsel niteliklerin konut fiyatin1 pozitif yonde etkiledigi
belirlenmistir. Bu tahminlerin 1s18inda konut Ureticilerinin bu nitelikleri dikkate almalarinin
kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda olacag: ifade edilebilir. Ayrica konut degerini belirleyen liks
sayilabilecek ozelliklerin 6n plana ¢ikmasi da Denizli merkezinde ya gelir dagilimmin bozuk
oldugu ya da kentte hizli bir zenginlesmenin oldugunun bir gostergesi olarak yorumlanabilir.

Yapilan literatiir incelemesi sonucu ulasilan bulgular Ek Tablo 1’de gosterilmistir.
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BOLUM III

3. DENIZLi’DE GAYRIMENKUL DEGERINi ETKIiLEYEN
FiZiKSEL UNSURLARIN TESPIiTINE
ILISKIN BIR ARASTIRMA

3.1.Cahismanin Amaci Ve Kapsamm

Bu c¢alismanin amaci, Denizli ilinde konut fiyatlarim1 ne gibi fiziksel faktorlerin
etkiledigini, hangi unsurlarin fiyatlar1 arttirip azalttigini tespit etmektir. Bu amagla ¢alismanin
kapsami Denizli ili merkez ilgede mevcut olan mahalleler olarak belirlenmis, birbirlerine olan
yakinliklarina gore sanal bolgeler olusturulmus, bu sanal bolgelerdeki daireler; bir cok 6zellikleri
dikkate alinarak, hem yeni dénemde kisilerin daireler {izerinde taleplerinin nasil ve ne yonde

degistigi hem de bu degisen talepler karsisinda dairelerin fiyat ve yapi ozelliklerinin nasil
farklilastigi analiz edilmistir.

Bu baglamda; Denizli merkez ve merkez il¢elerinde bulunan ¢esitli mahalle ve semtleri
temsilen denizliemlak.com adresinden secilen 1000 adet satilik daire, var olan tim 6zellikleri
dikkate alinarak ¢alisma kapsamina dahil edilmistir.

Denizli ilinde kapsam dahilinde konut profili hakkinda kabaca fikir verebilecek temel
bilgiler asagida kisaca 6zetlenmistir:

Denizli ili, doguda Afyon ve Burdur, batida Aydin, glineyde Mugla ve kuzeyde Usak ve
Manisa illeriyle sinirhidir. Giineyinde bulunan Karci dagina yaslanan Denizli bu dag tarafina
gelisimini siirdirmektedir. 2015 yili niifus sayiminda niifusu 993.442’¢ ulagmistir. Merkez harig
18 Iige, 58 Belediye ve 455 kdyil vardir. Denizli’nin niifus artis hiz1 2007 yilinda yiizde 0.57 ile
Tiirkiye niifus artisinin (1.26) altindadir. Denizli gé¢ almakta olan bir ildir. Denizli’nin niifus
artis1 icinde kent kaynakli niifus artisin1 payr yilizde 70.2, alman gogiin payr yiizde 29.8’dir.
Denizli merkezinin etrafinda bulunan bazi beldeler (belediyelikler) T.B.M.M.’nin Denizli
hakkindaki biitiinkent karariyla Denizli Belediyesine baglanmis ve dolayisiyla merkez ilgenin
nifusu 611.341° e ulasmis, 2012 yiliyla itibariyle TBMM tarafindan biiyiiksehir kabul edilmistir.

Denizli’de kentlesme orani 2015 yilinda yilizde 61,54, kentli niifus 611.341, kentli hane
halk1 biiytikliigii 3.50 kisi ve kentli hane halki sayis1 130.000°dir.

Denizli’de kentlesme oraninin 2010 yilinda ylzde 51,6’ya, 2015 yilinda yiizde 53’e
ciktig1, kentli hane halki biiytikliigliniin 2010 yilinda 3.44 kisi, 2015 yilinda 3.35 kisiye indigi
gortlmekte, Denizli’de kentli hane halki sayist 2010 yilinda 138.000, 2015 yilinda 149.000
olmustur.

Denizli’de 2015 yili itibari ile kentsel alanlardaki konut sayis1 297.663 oldugu tahmin
edilmekte, Denizli’de 2008-2015 yillar1 arasindaki konut ihtiyaci 43.000 olarak gergeklesmistir.
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Denizli’de hane halki sayisindaki artisa bagli olarak konut ihtiyacinin smirli kalacagi
ongorilmektedir. Nitelikli ve st gelir grubuna yonelik konut talebi ve tiretimi sinirli, orta sinifa
yonelik ve sosyal nitelikli konut Gretimi ise daha yiiksek olacaktir.

3.2. Arastirma Yontemi

Calismanin bu alt bagliginda arastirmanin degiskenleri, tanimsal istatistikleri ve aragtirma
modeli hakkinda bilgi verilecektir. 10 ayr1 sanal bolge oncelikle birbirlerine yakin olan
mabhallelerden olusturularak, ve 2 merkez ilgede bulunan Merkezefendi ve Pamukkale
Belediyelerindeki mahallelerden olusturulmustur.

3.2.1. Arastirma Modeli’nin Olusturulmasi

Denizli’de bulunan konut fiyatlarinin degiskenliginin nelerden kaynaklandigini tespit
edebilmek adina, dncelikle Denizli Biiyiiksehir merkez ilgelerinden Merkezefendi ve Pamukkale
ilgelerinin, birbirlerine yakinlik veya konum benzerligi gibi unsurlardan kaynakli mahallerden
olusan 10 tane sanal bolgeler olusturuldu. Bu bolgeler modelimiz de her biri 1°’den 10’a kadar
kodlanarak kullanilmigtir. Ayn1 zamanda bu bolgelerden de yiizer adet olmak Uzere
denizliemlak.com.tr sitesinden, var olan - olmayan tiim oOzellikleri data verisi kullanilarak
olusturulan tablodan gayrimenkul fiyatlarini etkileyen degiskenlere ulasilmaya ¢alisiimaktadir.

Bir konutun gayrimenkul degerlemesi faaliyetleri kapsaminda degerleme kriterleri ¢ok
sayidadir ve homojen nitelikte degildir. Bu kriterlerin bir bolimii ve gayrimenkul fiyatina
beklenen etkisi asagidaki tabloda siralanmustir.

Gayrimenkul degerlemesi faaliyetlerinde teknik altyapi ve fiziksel 6zelliklerin saptanmasi
son derece onemlidir. Bu kapsamda, yap1 cinsi, yap1 sinifi, malzeme kalitesi, is¢ilik kalitesi,
fiziki yipranma, teknik altyapi (kalorifer tesisati, asansor, dogalgaz, elektrik, telefon, internet,
uydu televizyon, su, jeotermal, kanalizasyon vs.) ile ilgili tespitler basta gelmektedir.

Bunun yaninda gayrimenkul degerlemesinde niifus, cevre, dogal afetlere karst koruma,
giivenlik tedbirleri, kamusal hizmetlerden faydalanabilme, pazarlanabilirlik, bina kalitesi ve
arsanin uygunlugu gibi makro faktorler de 6nem atfeden faktorlerdendir.

Bu kapsamda, yapilarin siniflarinin tespit edilmesi de gerekmektedir. Betonarme, karkas,
celik konstriiksiyon, kargir vb. gibi yap1 siniflarinin Baymndirlik ve Iskan Bakanligi’nin verilerine
gore tespit edilmesi 6nem tasimaktadir. Gayrimenkul degerlemesi ayn1 zamanda global ingaat
maliyetlerini de dikkate almak zorundadir. Bu gergevede; Bayindirlik ve Iskan Bakanligi’nin
yaymladigr yap1 yaklagik birim maliyetleri, serbest piyasa kosullari, ingaat miiteahhitleri ve
degerleme uzmaninin arsivi kritik rollere sahip bulunmaktadir.
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Tablo 3.1. Gayrimenkul Fiyatin1 Etkileyen Faktorler ve Beklenen Etki

Faktor Fiyata Beklenen Etkisi

Arsa alani Konuta diisen arsa payi arttik¢a fiyat da artmaktadir.
TOplar;ll;{;Hamm Konutun kullanim alani arttik¢a fiyat artmaktadir.
Net alan Salon, oda, balkon, koridorun toplam alani net alanin degerini arttirmaktadir.
Sosyal tesisler | Spor alanlar1 ve toplanti salonlar1 vb. sosyal tesisler konuta deger katmaktadir.
Yesil alan Konutun degerini arttirmaktadir.
" Bilhassa, binanin oldugu ilce ve semt konutun degerine direkt
Mevkii . :
prim yapan etkide bulunmaktadir.
Manzara Denize yakin olan deniz ve doga goren konutlar her zaman fiyatlar1 yliksektir.

Guvenlik sistemi

Binada bulunan giivenlik sistemi fiyat1 olumlu yonde etkilemektedir.

Spor Kompleksi

Spor yapilabilecek acik ve kapali spor sahalarinin ve saglik alanlarinin
olmasi1 konutun degerini yiikseltmektedir.

Kapici dairesi

Binada kapici dairesi, villada miistemilat olmasi degeri arttirmaktadir.

Asansorli binalardaki konutlar her zaman icin daha pahalidir. Yk asansorli ve

Asansor cift asansorli binalar daha yiiksek degere sahip olmaktadir.

Otopark Acik ve kapali otoparkin olmasi fiyat1 direk etkileyen bir faktordur.
gf:ﬂggs\f Konutta su deposunun ve hidrofor sisteminin olmasi binanin degerini yikseltir.
Havuz Binanin yiizme havuzunun olup olmamasi fiyati iizerinde etkilidir. Hem agik
hem de kapal1 yiizme havuzu olan binalar ¢ok yiiksek degere sahiptir.

S;;?E;ek;e Konutta somine ve barbekii bulunmasi niteligi ve fiyati arttirir.
Konutlarda her zaman aranan ve beklenen 6zelliktir. 2 ve 3 balkon olmasi
Balkon ve bunlardan birinin kapali olmasi kullanig1 olumlu yonde etkilemektedir.
Ozellikle mutfaga agilan balkonlarin kapali olmasi hem depo hem seyir islevleri
yerine getireceginden dogrudan konutun fiyatini yiikselten bir etkiye sahiptir.
Oda sayis1 Oda sayis1 ve odalarin kullanigh olmas fiyat1 ve rahatligi arttirmaktadir.

Ulasim olanaklar1

Konuta ve adrese ulasimin kolay olmasi, konutun yakinindan gegen anan ve
yardimci ulagim aglar ile ulagim araglarinin gesitliligi (kara, deniz, demir yolu
gibi) fiyat:1 yiikselten sebeplerdendir.

Zemin durumu

Konutun yapildigi alanin zeminin saglam olmasi fiyat: arttirir. Zeminin saglam
olmasi can gilivenligi agisindan ¢cok onemlidir.

Alisveris merkezleriq
yakinlik

Konutun carsiya ve alig verig merkezlerine yakinligi da fiyati etkilemektedir.

Isinma ve glines

Binanin 1sitilmasinda kullanilan yontem fiyat1 dogrudan dogruya
etkilemektedir. Bugiinkii kosullarda dogalgaz kombi en ¢ok tercih edilen

alma 1sinma sistemidir. Giines alan daireler her zaman daha degerlidir.
Bodrum, giris ve en st katlar genelde daha ucuzdur. Ara katlar daha
Kat se¢imi degerlidir. Rutubet, giiriiltii ve hirsizlik acisindan da ara katlarin fiyat1 daha

yuksek seyretmektedir.

Malzeme kalitesi

Kapi, pencere, elektrik ve su tesisatinda kullanilan malzemeler kaliteli markalara
ait olmasi kullanigi ve fiyat1 etkilemektedir.

Binanin yas1

Binanin yas1 yaslandikga fiyati diiser. Bu ylizden yeni binalar her zaman
daha degerlidir. Son deprem yonetmeligine uygun olarak insa edilen binalar daha
degerlidir ve tercih edilmelidir.
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Gayrimenkul degerleme uzmanlarinin bir gayrimenkuliin cari degerini saptanirken, g0z
onudnde bulundurduklar: baslica 6lgltler sunlardir(Karabas,2010:113):

. Taginmazin bulundugu mevkii ve semt,

. Taginmaza olan talep durumu,

. Tasinmazin imar durumu,

. Arsa blytikliigii ve arsa pay1 miktari,

. Taginmazin bagimsiz bolimleri ve kullanma usuli,
. Bagimsiz boliim(mesken, diikkan, isyeri vb)biiyiikliigii, boliim sayis1 ve kullanimi1
. Kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi,

. Taginmazin aginma payu,

. Bayindirlik Bakanligi rayici,

10. Senelik getirebilecegi gelir,

11. Vergi rayi¢ degerleri,

12. Gunun iktisadi sartlari,

13. Takyidat durumu,

14. Taginmaza ait hak ve mukellefiyetler.

OCoOoO~NO UL WDN PP

Eger bir gayrimenkuliin tiiri konut veya arsa ise, degerlemede dikkate alinacak kriterler
farklilik gosterebilmektedir. Toplu tasima duraklarmma olan yakinlik, egitim alanlarmma olan
yakinlik, bolgede ikamet edenlerin ortalama geliri, parselin sekli, tren istasyonlarina olan
yakinlik, bolgenin egim durumu, calisma sahalari, parselin cephe sayisi, ibadet merkezlerine olan
yakinlik, giiriiltii seviyesi, parselin ada i¢indeki konumu, imar plani ile verilen kullanim alani
yiizdesi bu faaliyet kapsaminda degerlendirilebilecek kriterler olarak diisiintilebilir.

Denizli’de daire fiyatlarinin belirlenmesinde bir¢ok farkli fiziksel 6zellige rastlanilmus;
bu ozelliklerden hareketle arastirma modeli Fiyat = f(fiziksel faktorler) seklinde belirlenmistir.
S6z konusu fiziksel faktorler; yer, kat, bina kati, oda sayisi, yasi, alani, kalorifer, dogalgaz,
balkon, bahge, asansor, g¢elik kapi, kablolu televizyon — uydu, sicak su, otopark, miistemilat,
giivenlik, jeneratdr, oyun parki, kapici, dubleks, hidrofor, teras, hazir mutfak, klima, beyaz esya,
giines enerjisi, kamelya, jakuzi, su deposu ve havuz, kooperatif, fitnes salonu, miistakil, PVC
dograma, 1sicam, parke veya laminant zemin, dusakabin, kartonpiyer olusturulmustur.

Dairenin, binanin kag¢inci katta oldugu, oda sayisi, herhangi bir merkeze yakinlik durumu,
binanin yasi, alan1 gibi veriler kendi ger¢ek degerleri gergevesinde kullanilmig, bunlarin
haricindeki kullanilan; kalorifer, dogalgaz, balkon, bahge, asansor, ¢elik kapi, kablolu televizyon
— uydu, sicak su, otopark, miistemilat, giivenlik, jenerator, oyun parki, kapici, dubleks, hidrofor,
teras, hazir mutfak, klima, beyaz esya, giines enerjisi, kamelya, jakuzi, su deposu ve havuz,
kooperatif olup olmamasi, fitnes salonu, miistakil, PVC dograma, 1sicam, parke veya laminant
zemin, dusakabin, kartonpiyer gibi diger nitelikler mevcut olup olmamasi baglaminda kukla
degiskenler olusturulmus, eger bu 6zellikler mevcutsa 1, degilse 0 olarak kodlanmustir.
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@ ) Q
Kat1 Guvenlik
Yasi Jenerator
Alani Oyun park1
Oda Sayist Kapici
Yakinlik Dubleks
Kalorifer Hidrofor
Dogalgaz Teras
Balkon (" ) Hazir mutfak
Bahce Klima
Asansor ) Beyaz esya
Celik kap1 FIYAT Giines enerjisi
Kablo tv-uydu Kamelya
Sicak su Jakuzi
Otopark \_ ) Su deposu
Miistemilat Havuz
Kooperatif Fitnes salonu
Mustakil PVC dograma
Isicam Parke laminant
Dusakabin Kartonpiyer

a ) ¢ )

Sekil 3.2.: Fiyat1 Etkileyen Degiskenler.

3.2.2. Arastirmanin Degiskenleri ve Tamimsal Istatistikler

Arastirmanin bagimli degiskeni gayrimenkuliin fiyatidir. Fiyata iliskin istatistiki bilgiler
asagida Tablo 3.3. de 6zetlenmistir.

Tablo 3.3.: Modelde Kullanilan Gayrimenkullerin Fiyat Araligi Tablosu

Fiyat Adet
73.000 TL — 150.000 TL 265
151.000 TL —250.000 TL 466
251.000 TL —350.000 TL 168
351.000 TL —899.000 TL 101
Toplam 1000 Adet

Tabloda goriildiigii iizere, fiyati; 73.000 TL — 150.000 TL aras1 265 adet daire, fiyati;
151.000 TL - 250.000 TL aras1 466 adet daire, 251.000 TL — 350.000 TL aras1 168 adet daire ve
fiyat1 351.000 TL ve 899.000 TL arasi fiyata sahip 101 adet daire modelde kullanilmistir.

Modelde nitel degisken olarak yer alan mevki; semtler bazinda, 10 ayri sanal bolgeye
ayrilmis; modelde uygulanan 10 ayri numara ile kodlanmistir. 10 ayr1 sanal bdlge oncelikle
birbirlerine yakin olan mahallelerden olusturularak, ve 2 merkez ilgede bulunan Merkezefendi ve
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Pamukkale Belediyelerindeki mahallelerden olusturulmustur. Bu ele aldigimiz modele konu olan

baz alinan mahalleler; Tablo 3.4.

te ozetlenmistir.

Tablo 3.4.: Orneklem Kapsaminin Mevki Tanimlamalari

Merkezefendi de bulunan mahalleler Daire

Sayist

1 rakama ile kodlanan mahalleler | Merkezefendi, Muratdede, Saraylar, Sirakapilar. 100

2 rakamu ile kodlanan mahalleler | Akkonak, Karaman, Degirmendnii. 100

3 rakamu ile kodlanan mahalleler | Adalet, Bahgelievler, 1200 Evler, Bereketli, Ugler. 107

4 rakami ile kodlanan mahalleler | Yenisehir, Sirinkoy, Gerzele. 93

5 rakamu ile kodlanan mahalleler | Mehmet Akif Ersoy, Hacieyiiplii, Ilbadi, Bakirls. 100

Pamukkale de bulunan mahalleler

6 rakamu ile kodlanan mahalleler | Camlik, Kinikli, Camlaralti, Siteler, Asmali Evler. 78

7 rakami ile kodlanan mahalleler | Bagbasi, Kayhan, Gokpinar, Fatih. 129
8 rakamu ile kodlanan mahalleler | Istiklal, incilipinar, Feslegen, Hiirriyet,

Kuspinar, Mehmetgik. 100

9 rakami ile kodlanan mahalleler | Topraklik, Pelitlibag, Atalar, 15 Mayis, Cinar. 100

10 rakamu1 ile kodlanan mahalleler| SUmer, Sevindik, Ak¢esme, Semikler. 100

Modelde kullanilan gayrimenkullerin bulundugu binada kaginci katta olduguna iliskin
istatistiki bilgiler asagida Tablo 3.5. de 6zetlenmistir.

Tablo 3.5.: Modelde Kullanilan Gayrimenkullerin Bulundugu Kat Tablosu

Daire Sayisi

67

179

296

216

130

66

23

11

10

1

Elolo|~lo| ol alwvelold
S 2

1

Toplam

1000 adet
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Dairenin binanin kaginci katta oldugu verisi; Bu unsurunda dairenin, oncelikle binanin
kacinct katta ise o sekilde modelde degerlendirilmistir; ancak, genel olarak iist katlarin talebinin
daha fazla, zemin ve bodrum katlarinin talebinin daha diisiik oldugu goriilmiis ama herhangi bir
katin 6ne ¢ikmadigi i¢in modelimizde hangi katta ise o numara ile kodlanmuistir.

Modelde kullanilan gayrimenkullerin oda sayisina iliskin istatistiki bilgiler agagida Tablo
3.6. de Ozetlenmistir.

Tablo 3.6.: Modelde Oda Sayis1 Belirlenen Gayrimenkul Adedi

Oda Sayisi Adet
1+1 19
2+1 287
3+1 527
4+1 106
5+1 ve daha fazla odali 61
Toplam 1000 Adet

Diger bir bagimsiz degisken olan oda sayisina iliskin bilgi olarak ; 1+1 oda sayili
dairelerin 1 ile, 2+1 oda sayili dairelerin 2 ile, 3+1 oda sayili daireler ise 3 ile, 4+1 oda sayili
daireler 4 ile, 5+1 ve daha fazla oda sayili dairelerde 5 ile kodlama yapilmistir.

Modelde kullanilan gayrimenkullerin merkezi alanlara yakinlik istatistiki bilgiler asagida
Tablo 3.7. de dzetlenmistir.

Tablo 3.7.: Modelde Kullanilan Gayrimenkullerin Yakinlik Tablosu

Yakinhk Adet

0 992

1 8
Toplam 1000 Adet

Yakinlik diger Onemli degiskenlerden biridir. Modele konu dairelerin bulundugu
binalarin herhangi merkezi alana yakinligini, yani binanin yakin oldugu Ormanlik bdlge, biiyiik
alig-veris merkezi,onemli meydanlar ve parklar ve oOnemli merkezler g0sterilmeye
caligilmaktadir. 0 rakami ile herhangi bir alana yakinlik 6zellik olarak belirtilmedigi, 1 rakamu ile
bu alanlara olan yakinliklari belirtilen daireler bulunmaktadir. 992 adet dairenin herhangi bir
alana yakinlig1 bahsedilmemis, ancak bunun yaninda 6 adet gayrimenkuliin 1 ile kodlanarak yani
Ormana yakinligindan, ayrica 1 adet daireninde 6nemli Aliveris merkezine yakin oldugu
belirtilmistir.

Modelde kullanilan gayrimenkullerin yaslarina iliskin istatistiki bilgiler asagida Tablo
3.8. de Ozetlenmistir.
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Tablo 3.8.: Modelde Kullanilan Gayrimenkullerin Yas Tablosu

Binanin bulundugu Adet

Gayrimenkul yas1
0 747
1 25
2 13
3 14
4 22
7 2
10 63
12 1
13 2
20 77
30 34

Toplam 1000 Adet

Binanin yasimi ele aldigimizda; yine ilk olarak binanin var olan yasimni modelimize
ekleyerek sonuca bakildiginda ¢ok fazla veriye ulasilmis, ayn1 zamanda Maliye Bakanliginca;
stfir alinan bir ev 5 yil igerisinde tekrar satisa s6z konusu olursa, alis ile satis deger arasindaki
matrah farki gelir kabul edilecek ve Gelir Vergisi Kanununa tabi olacaktir. Bu nedenle veri
olarak binanin yaslar1 aynen alinarak modelde kullanilmistir.

Bina yasi tabloda; daha 6nce kullanilmamis yani sifir daire olarak telaffuz edilen daire
adedi 747 adet, 1 yasinda oldugu belirtilen daire adedi 25 adet, 2 yasinda olarak belirtilen daire
adedi 13 adet, 3 yasinda oldugu belirtilen daire adedi 14 adet, 4 yasinda olarak belirtilen 22 adet,
7 yasinda olarak belirtilen 2 adet, 10 yasinda olarak belirtilen 63 adet, 12 yasinda olarak
belirtilen 1 adet, 13 yasinda olarak belirtilen 2 adet, 20 yasinda olarak belirtilen 77 adet ve 30
yas ve istil olarak belirtilen daire sayis1 34 adet olarak belirtilmis ve modelimize konu olmustur.

Modelde kullanilan gayrimenkullerin bulundugu alanlarma iligkin istatistiki bilgiler
asagida Tablo 3.9. de 6zetlenmistir.

Tablo 3.9.: Modelde Kullanilan Gayrimenkullerin Alanlar Tablosu

Alan (m?) Adet

150 m?’den az 637

150 m?’den fazla 363
Toplam 1000 Adet

Alan(m?); Modelde alanin gergek degeriyle kullanilmasi modeli yamltacag diisiiniilerek
alanin 2 veya daha az veride kullanma diisiincesi ve 01.01.2013 yilinin basindan beri yiirtrliikte
bulunan 6322 sayili kanunda 2012/4116 sayili Bakanlar Kurulu Karari’ nin 7. Maddesinde
yapilan diizenleme sonrasinda “01/01/2013 tarihinden itibaren yap1 ruhsati alinarak insa edilecek
150 m?’ nin altindaki konutlarda yeni bir vergilendirme uygulanacaktir.” Maddesi sebebiyle veri
olarak kullandigimiz evlerin 150 m?’nin altinda ve iistiinde olarak 2 ayr1 grupta modelimizde
incelenmektedir.
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Bunlarin haricindeki kullanilan diger tiim veriler; kalorifer, dogalgaz, balkon, bahge,
asansor, celik kapi, kablolu televizyon — uydu, sicak su, otopark, miistemilat, giivenlik, jeneratdr,
oyun parki, kapici, dubleks, hidrofor, teras, hazir mutfak, klima, beyaz esya, giines enerjisi,
kamelya, jakuzi, su deposu ve havuz, kooperatif olup olmamasi, fitnes salonu, miistakil, PVC
dograma, 1sicam, parke veya laminant zemin, dusa kabin, kartonpiyer gibi diger nitelikler
dairede mevcut ise 1 olarak, eger daire bu niteliklere sahip degilse 0 olarak kodlanmistir.

3.3.Bulgular ve Analiz

Calismanin bu boliimiinde olusturulan model ve belirlenen degiskenler 1s181nda Asamali
Regresyon Analizi gergeklestirilmis ve bu bulgular Tablo 3.10. da saptanmustir.

Asamali Regresyon Analizi’nde tiim veriler ele alinarak gayrimenkuliin fiyatin1 baz
alarak; en ¢ok etkileyen 10 veri sonucunu istatistik programinda elde edinilen tablo asagidaki

gibidir. Veri tabani olarak fiyat se¢ilerek verilerimizde bu sonuca ulasilmaktadir.

Tablo 3.10.: Denizli’de Daire Fiyatin1 Etkileyen Niteliklerin Asamali Regresyon Analizi

Veriler Beta (B) t degeri Sig.
Alan 0,744 34,885 ,002
Dubleks -0,151 -7,352 ,0001
Yas -0,105 -5,076 ,0001
Jenerator 0,120 6,211 ,0001
Asansor 0,128 5,627 ,0001
Miistemilat -0,091 -3,894 ,0001
Hazir Mutfak 0,088 3,752 ,0001
Kalorifer 0,050 2,502 ,013
Bulundugu Kat -0,054 -2,297 ,022
Isicam -0,057 -2,245 ,025

Elde ettigimiz Asamali Regresyon Analizine (Stepwise) gore fiyati etkileyen yani fiyat
tizerinde arttiric1 ya da azaltici etkilere sahip ve istatiksel agidan anlamli 10 degisken tespit
edilmistir.

Tablodaki bilgilere gére alanin (m?); fiyat1 dogru orantil etkiledigi goriilmektedir. Bunu
dairelerin satig fiyatlar1 belirlenirken m?’si {izerinden degerlendirildigini biliyoruz. Yani hangi
semtte ise ona gore belirli bir m? fiyat1 belirlenip, daha sonra bunun da m? ile carpilarak satis
fiyatinin ortaya ¢ikma ydntemi oldugu goriilmektedir. Ornegin; Camlik — Kinikl1 gibi semtlerde
m? fiyat1 1500 — 2500 aras1 degisirken, Akkonak — Kayalik gibi semtlerde m? fiyatlarmin 1000 —
1500 TL olarak degerlendirilip m? ile ¢arpim1 sonucu fiyat olusmaktadar.

Yine bir bagka degisken olarak; dairenin dubleks olma 6zelliginin fiyat1 negatif etkiledigi
gorulmektedir.

Dairenin yasinin; tabloda fiyati negatif etkiledigi goriilmektedir. Dairenin yasinin
biiyiidiik¢e daire fiyatinin olumsuz etkilendigini goriilmektedir.

Dairede jeneratoriin varligiin fiyatlari pozitif yonlii etkiledigi goriilmektedir.
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Asansorde Denizli’de konut fiyatlarin1 pozitif etkileyen bir unsur olarak tabloda
gOzukmektedir.

Miistemilatin varlig1 da konut fiyatin1 olumsuz etkileyen veriler arasinda yeralmaktadir.
Bu gayrimenkuliin alis fiyat1 hesaplanirken alana dahil edilerek fiyatin artmasina sebep olurken,
alic1 agisindan kullanimi 6nemli olmayan fazla alan goziyle gorilmekte ve negatif bir ilisiki
olustugu yarattig1 diistiniilmektedir.

Hazir Mutfak varliginin konut fiyatini pozitif yonlii etkiledigi goriilmektedir.

Kalorifer varlig1 da fiyati pozitif yonde etkileyen, kalorifer varligi fiyat1 arttiran bir unsur
oldugu tabloda goziikmektedir.

Bulundugu Kat, dairenin fiyatini olumsuz yonli etkileyen veriler arasindadir. Yani
dairenin binadaki kat sayisi arttik¢a fiyatinin diistiigli gozlenmektedir. Bu Denizli’de kisilerin alt
katlarda bulunan daireleri tercih ettikleri gayrimenkullerin bulundugu katlarin artmasi talepleri
olumsuz etkiledigi diisiiniilmektedir.

Isicam varlig1 konut fiyatin1 negatif etkileyen verilerden biri olarak goéze carpmaktadir.
Buda kapi pencere tercihlerinin PVC dogramaya doniikk oldugunu diisiinmemize neden
olmaktadir.

Literatir incelemelerinde, c¢alismamizla oOnemli benzerlikler gosteren Dagkiran’in
2008’de yaptig1 calismasinda; oda sayisinin, balkon varliginin, boyasinin, havuz varligi ve ise
olan uzakligimin modelde hicbir anlamhilik tasimadigi; alanin, mutfak biiyiikliigiiniin, pazara
uzakliginin, ikinci banyo sayisinin, konutun garaja, uydu sistemine, 6zel giivenlige ve asansore
sahip olmas1 gayrimenkuliin fiyatlarini arttirdigi; konutun bahgesinin olmasi, site icinde olmasi,
toplu tagima araglarina uzak olmasi ve eski bina olmasi da fiyati negatif olarak etkilemektedir.

Bizim calismamizda da fiyat1 arttiran unsurlar; alan, jenerator, asansor, hazir mutfak ve
konutun kaloriferli olmas1 ¢ikmistir. Yani her iki calismada da alanin fiyati arttirdigi, Dagkiranin
calismasin mutfak biiyiikliigiiniin fiyat1 arttirirken bizim ¢alismamizda ise hazir mutfagin fiyati
arttiran unsur oldugu ve her ikisinde de asansoriin olmasi fiyati arttiran unsur oldugu
gorulmektedir.

Daskiran’in ¢alismasinda gayrimenkuliin; bahgeli olmasi, site iginde olmasi, toplu tagima
araclarina uzak olmasi ve konut yasimin fazla olmasi fiyatlar1 olumsuz etkilerken; bizim
calismamizda da ; yas, dubleks, miistemilat, bulundugu kat ve 1sicam fiyati olumsuz etkileyen
unsurlar olarak gorilmektedir.

Her iki calismay1 karsilastirinca; ortak olarak alanin ve mutfak biiyiikliigli veya mutfagin
hazir olmasi ve binanin asansorlii olmasi fiyat: arttiran bir etken iken; gayrimenkul yaginin fiyati
olumsuz etkileyen degiskenlerden biri oldugu karsimiza ¢ikmaktadir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

TCMB verilerine gore Tiirkiye’de 6zellikle en hizli fiyat artis1 yasanan iller arasinda
sayilan Aydin, Denizli ve Mugla’da, son yillarda yasanan gayrimenkul talebinin ve arzinin hizla
artmasinin sonucu olarak gozle goriilir fiyat artislar1 yasanmaktadir. Bu da Denizli’de kisilerin
hem bir yatirim hem de gelecege yonelik bir gliven unsuru yaratabilmesi agisindan gayrimenkul
edinmeye daha ¢ok 6nem vermesine neden olmaktadir. Bu durum, orta gelirli kisileri de konut
sahibi edinme agisindan hizli hareket etmeye yoOneltmekte, bu da fiyat artislarin1 dogrudan
etkilemektedir.

Tiirkiye’de 2016 Subat ayina iliskin konut fiyat endekslerinin yillik yiizde degisimleri
incelendiginde, en yiiksek yillik degisimin gergeklestigi diizeylerin yiizde 24,86 ile Aydin
Denizli ve Mugla, yiizde 23,26 ile Balikesir ve Canakkale ve yiizde 21,37 ile istanbul oldugu, en
diisiik yillik degisimin gergeklestigi diizeylerin ise yiizde 3,40 ile Kilis, Adiyaman ve Gaziantep,
yiizde 3,53 ile Batman, Mardin, Siirt ve Sirnak ve yiizde 4,76 ile Diyarbakir ve Sanlurfa oldugu
goriilmistir (TCMB,2016:3).

Denizli son yillarda gelisen bir kent ve 2014 yilinda biiyiikk sehir olmas1 ve hizla artan
nufusuna paralel olarak ciddi konut ihtiyacinin yasandigi kentlerdendir. Bunun sonucu olarak
Evora, Sinpas, Pera vb. ulusal diizeyde biiyilk miiteahhit firmalarin1 da kendisine g¢eken
Denizli’de konut ihtiyacinin uzun siire devam edecegi, gayrimenkul fiyat artislarinin da bununla
paralel sekilde ylikselmeye devam edecegi diistintilmektedir.

Bu ¢alismanin amaci, Denizli kent merkezinde cesitli mahallelerde bulunan konutlarin
fiyatlarina etki eden faktorleri belirlemektir. Denizli Biiyiiksehir kent merkezinde Merkezefendi
ve Pamukkale merkez ilgelerinde yer alan, birbirleriyle yakinlik ve farkli konum durumlar
sebebiyle 10 ayr1 sanal bolge olusturularak farkli mahallelerden secilen 1000 adet konuttan
saglanan veriler dogrultusunda Istatistik Programindan faydalanarak, Asamali Regresyon Analizi
(Stepwise) yapilmustir.

Regresyon Analizine tabi tutulan veriler 1s1iginda, anlamli 10 adet verinin 5’inin fiyati
olumlu etkiledigi geri kalan 5’inin ise fiyatlar1 ters yonll olarak etkiledigi goriilmistiir. Konutun
kullanim alan1 (m?), jeneratdr ve asansdrlii olmasi, kaloriferli olmasi, hazir mutfakli olmasi fiyat:
pozitif yonlu etkilerken, tersine; konutun dubleks olmasi, miistemilatinin varligi ve isicamli
olmasi ters yonde etkileyerek fiyatini diislirdigii, yine konutun yasinin biiyiidiikk¢e fiyatinin
azaldig1 (konut yasinmin kiiciildiikkce de fiyatin arttigl) ve bulundugu katla ters orantili olarak
binadaki kat sayisi arttikga negatif etkileyerek fiyatini azaldigi goriilmistiir.

Bu ¢alisma sonuglar itibariyle hem konut tiiketicileri ve yatirnmcilara hem de ingaat ve
emlak firmalarina yardimci olacaktir. Fayda maksimizasyonu hedefleyen tiketiciler konut talep
ederlerken konutun hangi Ozelliklerine 6nem verdikleri, bu 0zelliklerin konut fiyati tizerindeki
etkilerinin neler oldugu bu ve benzeri ¢aligmalarla ortaya konulabilecektir. Aynmi1 ve farkli
zamanlarda ve farkli bolgelerde yapilacak bu caligmalar kar amaci tasiyan ingaat ve emlak
firmalar1 acisindan da tiiketicilerin arzu ve isteklerini dogrultusunda karar almalarini, yani
tilkketicilerin hangi tiir ve hangi 6zelliklerde konut insa edecekleri yoniinde karar almalarina
faydal1 olacaktir.



57

KAYNAKLAR VE EKLER

ACLAR, A. ve CAGDAS V. (2002), Tasinmaz (Gayrimenkul) Degerlemesi, TMMOB, Harita
ve Kadastro Miihendisleri Odast, Istanbul.

AKYOL, T. (2014), Degerleme Yontemleri I, Gayrimenkul Degerlemesi Ders Notlari, Sakarya
Universitesi, Sakarya.

ALAKBAR, A. (2007), Hedonik Fiyatlandirma Modeli ve Tirkiye Binek Araba Sektori
Uzerine Bir Uygulama, (Yaymmlanmanus Doktora Tezi), Yildiz Teknik Universitesi,
Istanbul.

ALP, A. ve YILMAZ M. U. (2000), Gayrimenkul Finansmam ve Degerlemesi, IMKB,
[stanbul.

Appraisal Institute, (2001), Degerleme Yéntemleri, Istanbul Universitesi Gayrimenkul
Degerleme Uzmanlig: Sertifika Programi Ders Notlari, Istanbul.

BAL, H. ,(2011),Gayrimenkul Degerleme Uzerine Ders Notlar:, Gazi Universitesi, Ankara.

BALL,M.J., (1973), “Recent Work on The Determinants of Relative House Prices”, Urban
Studies, 10, 213-233

BERBEROGLU, M. (2009), Mortgage- Ipotekli Konut Finansman Sistemi ve Bu Sistemin
Tiirkiye 'de Uygulanabilirligi, (Yaymmlanmamis Yuksek Lisans Tezi), Karadeniz
Teknik Universitesi, Trabzon.

BOSTANCI, B. (2008),Tasinmaz Gelistirmede Deger Kestirim Analizleri ve Istanbul Konut
Alami Orneginde Bir Uygulama, (Yayimlanmamis YUksek Lisans Tezi),Y1ldiz Teknik
Universitesi, Istanbul.

BOYACIGIL, O. (2003),Hedonik  Fiyatlama Ydnteminin Iskenderun Kenti Orneginde
Uygulanmasi, Cukurova Universitesi, (Yayimlanmamis YUksek Lisans Tezi) Peyzaj
Mimarlig1 Anabilim Dali, Adana.

BOREKCI, A. (2014), Gayrimenkul Degerlendirmesinde Cografi Bilgi Sistemlerinden
Yararlanma Olanaklar: Adana 1li Cukurova llgesi Giizelyali Mahallesi Ornegi,
(Yayimlanmamis Yuksek Lisans Tezi), Cukurova Universitesi, Adana.

CICEK, U. ve HATIRLI, S. A. (2012), Isparta Ilinde Konut Fiyatlarini Etkileyen Faktérlerin
Hedonik Fiyat Modeli Ile Analizi, (Yayimlanmamis Yiksek Lisans Tezi), Mehmet
Akif Universitesi, Burdur.

DASKIRAN, F. (2015), Denizli Kentinde Konut Talebinde Etki Eden Faktorlerin Hedonik
Fiyatlandirma Modeli ile Tahmin Edilmesi, Uluslararast Sosyal Arastirmalar Dergisi,
Cilt: 8 Say1: 37.

DOKMECI, V. ve ONDER Z. ve YAVAS A. (2003), “External Factors, Housing Values,
and Rents: Evidence from Survey Data: Fannie Mae Foundation”, Journal of Housing
Research, Volume 14, Issue 1,83-91.

DUBIN, R.A., AND SUNG, C.H. (1987), “Spatial Variation in the Price of Housing:Rent
Gradients in Non-Monocentric cities ”, Urban Studies, 24, 205-216

EGDEMIR, G. (2001), Istanbul’da Konut Fiyatlarimin Mekansal Analizi, Istanbul Teknik
Universitesi,( Yayimlanmamus Yiksek Lisans Tezi), Istanbul.



58

ERCAN, M. K. ve BAN U. (2005), Finansal Yénetim, Degere Dayali Isletme Finanst,
Ankara, Gazi Kitapevi.

GEMICI, S. A. (2008), Gayrimenkul Degerlemesi, Maliyet Yaklasimina Dayali Bina Deger
Tahmin Yontemi ve Istanbul Ili I¢in Bir Uygulama, (Yayimmlanmamis Ylksek Lisans
Tezi), istanbul Teknik Universitesi, Istanbul

GOODMAN, AC. (1978), “Hedonic Prices, Price Indices and Housing Markets”, Journal of
Urban Economics, 5, 471-484.

GONULAL, F. (2009), Gayrimenkul Degerleme sﬁrecinde En Etkin ve Verimli Kullanim”
Amacli Pazar Analizinin Ispartakule Orneginde Incelenmesi, (Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik Universitesi, Istanbul.

GUNGOR, E. (1999), Gayrimenkul Degerlemesi ve Tiirkiye'de Sermaye Piyasalarinda
Gayrimenkul Ekspertiz  Sirketlerine Yonelik Diizenlemeler Yapilmasina lliskin
Oneriler, Yeterlik Etiidii, Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatirimeilar Dairesi,
Ankara.

HACIOGLU, N. (2002), Idari Teskilatinda Is Analizi, Uygulamast ve Is Tamimi El Kitab,
Balikesir Universitesi Basimevi Miidiirliigii, 1.Basim, Balikesir.

HEPSEN,A. (2007), Gayrimenkul Finansman Piyasalari, http://www.alomaliye.com,
(27/04/2016).

INCI, M. (2008), Emlak Piyasasinda Talebe Etki Eden Faktérler:-Mugla Igin Hedonik
Fiyatlandirma Modeli Uygulamasi, (Yayimlanmamis Yuksek Lisans Tezi), Mugla
Universitesi, Mugla.

KARABAS, F. (2010), Kentsel Doéniisiim Uygulamalarinda Gayrimenkul Degerleme
Yaklasimimin  Bayrampasa Kentsel Doniigiim Projesi Kapsaminda Irdelenmesi,
(Yaymmlanmamus Yiksek Lisans Tezi), Bahgesehir Universitesi, Istanbul.

KARACA, H. (2008), Tasinmaz Mal Degerlemesi Yontemleri ve Karsilagtirilmast,
(Yaymmlanmamus Yiksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik Universitesi, Istanbul.

KARAKUS, H. H. (2011), Kentsel Alanlarda Gayrimenkul Degerlemesi ve Balikesir Ornegi,
(Yayimmlanmamis Yiksek Lisans Tezi), Balikesir Universitesi, Balikesir.

KAYA, A. (2012), Tiirkiye'de Konut Fiyatlarint Etkileyen Faktorlerin Hedonik Fiyat Modeli
ile Belirlenmesi, Uzman Yeterlilik Tezi, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: Istatistik
Genel Miidiirlig, Ankara.(Web  adresi: http://www.tcmb.gov.tr/kutup-
hane/TURKCE/tezler/aslikaya.pdf, (27/04/2016).

KAYA, F. (2011), Gayrimenkul Degerlemeleri ve Degerlemelerin Vergi Uzerindeki Etkileri,
(Yaymmlanmamus Yuksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik Universitesi, Istanbul.

KIZILOT, S. (2005), Gayrimenkul Rehberi, Ankara, Yaklasim Yayincilik.
KOKTURK, E. (2011), Tasinmaz Degerlemesi, Istanbul, Seckin Yayincilik.

MULAYIM, Z. G. (1994), Tarimsal Deger Bicme (Genel-Ozel-Yasal), Ankara, Yetkin
Yayinlari.

NUHOGLU, B. A. (2007), Gayrimenkul Degerleme, (Yayimlanmamis Yiksek Lisans Tezi),
On Dokuz Mayis Universitesi, Samsun.

OZPAK, T. (2006), Tasinmaz Degerlemesi ve Simirli Ayni Haklarin Tasinmaz Degerine
Etkisi, (Yayrmlanmamus Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik Universitesi, Istanbul.


http://www.alomaliye.com/
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/aslikaya.pdf
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/aslikaya.pdf

59

SAVURAN, O. I (2008), Gayrimenkul Fiyat Endeksleri ve Istanbul Etiler Bélgesinde
Konutlar Igin Hedonik Fiyat Endeksi Uygulamasi, (Yayimlanmamis Yuksek Lisans
Tezi), istanbul Teknik Universitesi, Istanbul.

SELIM, S. (2008), Tiirkiye'de Konut Fiyatlarimin Belirleyicileri: Hedonik Regresyon Modeli,
Dogus Universitesi Dergisi, Say1:9, Syf:65-71.

SERMAYE Piyasast Mevzuat1 ¢ergcevesinde degerleme hizmeti sirketlere ve bu sirketlerin
kurulca listeye alinmalarina iliskin esaslar hakkinda teblig, Ankara, Seri:VIII No: 35)

SERMAYE Piyasast Kurulu Lisanslama Sinavlari Calisma Kitaplar1,(2006),Gayrimenkul
Degerleme Esaslari, Istanbul.

SEVGENER, A.S. Hacirlistemoglu, R. (1998), Yonetim Muhasebesi, Alfa Yayinlari, 5.baski,
s.37.

SAHIN, D. (2010), Gayrimenkul Degerleme Yiontemleri, Degerlemede Egitim Siireci ve
Tiirkivye Uygulamalar:, (Yayimlanmamis YUksek Lisans Tezi), Gazi Universitesi,
Ankara.

TANRIVERMIS, H. (2016), Ga_yrimenkul Degerlemesi Esaslari, Lisanslama Swinaviar
Calisma Kitaplart, Ankara Universitesi, Ankara.

TATOGLU, H. E. (2008), Gayrimenkul Degerlemesi ve Eryaman / Ankara Bolgesinde Bir
Uygulama, (Yayimlanmamis Yuksek Lisans Tezi), Gazi Universitesi, Ankara

TEKELI, 1. (1991), Kent Planlamas: Konusmalar:, Ankara, TMMOB Mimarlar Odas1
Yaymcilik.

TELOGLU, O. F. (1997), Gayrimenkul Mevzuati ve Gayrimenkul Degerlendirmesi ile
Gayrimenkulin Piyasa Degerinin Belirlenmesinde Yeni Bir Yapisal Dlzenleme Olarak
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Fakiiltesi Isletme Yénetimi ve Organizasyon Doktora Programi, Istanbul.

TORE, E. (2004), Gayrimenkul Degerlemesi, Istanbul, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Yiiksek Okulu Yayinlari.

TUREOGLU, Z. E. (2008), Konut Finansmani Sisteminde Gayrimenkul Degerlemesi,
(Yaymmlanmamus Yiksek Lisans Tezi), Marmara Universitesi, Istanbul.

TURKIYE Cumhuriyet Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirliigii, (2016), Konut Fiyat
Endeksi, Ankara, (27/04/2016).

UTKUCU, T. (2007), Gayrimenkul Degerlemesinin Onemi ve Gayrimenkul Degerini
Etkileyen Unsurlar, Vergi Diinyast Dergisi, 305-311.

URAL, A. ve KILIC 1. (2005), Bilimsel Arastirma Siireci ve SPPS ile Veri Analizi, Ankara,
Detay Yayincilik.

UCDOGRUK, S. (2001), “I'znzir Ilinde Emlak Fiyatlarina Etki Eden Faktorler-Hedonik
Yaklagim” Dokuz EylUl Universitesi, /IBF Dergisi, 16(2):149-161.

URETEN, A. (2007), Gayrimenkul Degerleme Yontemleri ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarinda Deger Tespiti, Gazi Universitesi, (Yayimlanmamis Yuksek Lisans
Tezi), Ankara.

WABE, J.S. (1971), “A Study of House Prices as A Means of Establishing The Value of
Journey Time, The Rate of Time Prefecence An The Valuation of Some Aspects of



60

Environment in The London Metropolitan Region”, Applied Economics, December, 3,
247-256

YAHSI, E. (2007), Konut Degerlemesi ve Konut Degerlerini Etkileyen Faktorlerin Regresyon
Analizi ile Incelenmesi, ( Yaymmlanmamis YUksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik
Universitesi, Istanbul.

YALCIN, E. (2015), Uluslararas: Finansal Raporlama, Istanbul, Seckin Yayincilik.

YALCIN, S. (2006), Gayrimenkul Degerlemesinde Degerleme Uzmanhgi Uzerine Bir
Inceleme, (Yaymmlanmamis Yilksek Lisans Tezi), Istanbul Teknik Universitesi,
Istanbul.

YAYAR, R., KARACA S. S. (2014), “Konut Fiyatlarina Etki Eden Fakiorlerin Hedonik
Modelle Belirlenmesi:TR83 Boélgesi Ornegi” Ege Akademik Bakis Dergisi,
Cilt:14,Syf:509-518.

YAYAR, R., GUL D. (2014), Mersin Kent Merkezinde Konut Piyasasi Fiyatlarimin Hedonik
Tahmini, (Yayimlanmamis Yiksek Lisans Tezi), Gaziosmanpasa Universitesi,
Eskisehir.

YAZICI, C. T. (2006), Gayrimenkul Degerleme Yontemleri Yayimlanmamis Ders Notlart,
Istanbul Teknik Universitesi,Istanbul.

YOMRALIOGLU, T. (1997), T asinmazlarin - Degerlendirilmesi ve Kat Mulkiyeti
Mevzuati,Kentsel Alan Diizenlemelerinde Imar Plamt Uygulama Teknikleri, Trabzon,
Jefod Yayincilik.



61

EKLER
Tablo 2.1. Gayrimenkul Degerlemesi Uzerine Literatiir Calismas1
Cahisanin Ad1 | Veri Donemi| Yoéntem Degiskenler Sonug - Bulgu
Inci , 2008 Ekim - Aralik Hedonik Isinma, binanin Dairenin kaloriferli ve cadde tzerinde
2007 Mugla | Fiyatlandirma | bulundugu yer, olmasinin dairenin hedonik fiyatin1 % 15
Yontemi birim arttirdig1, Deniz géren dairenin % 31
lik artis goriilmiistiir.

Tatoglu, 2008 | 2008 - Ankar{ Emsal Ankara Eryaman Tiim konutlarin teknik 6zellikleri, kullanim

Karsilastirma | bolgesindeki evlerin | alanlari, yaslari ayni ve ¢ok benzer yapiya

Yontemi, Gelir
Yontemi, Maliye
Yontemi

yap1 6zellikleri

sahip olup, i¢sel unsurlar arasinda degeri
etkileyen veri farkliliklarindan minimize
oldugu goriilmiistiir.

Yahsi, 2007 2006 — 2007 | Regresyon 340 adet konut yap1 | Konut kredisi kullanilarak satin alinan ve
Istanbul Analizi, Emsal | 6zellikleri teminat niteligi tagiyan 340 adet konut
Karsilastirma degerleme raporunda elde edilen verilerle
Y ontemi yapilan regresyon analizinde, konut degering
etki eden faktorlerin konutun briit olani, oda
sayisl, arsa payl, manzara, konutun konumlu
oldugu bolgenin hitap ettigi gelir grubu,
miilkiyet durumu ve otopark sahibi oldugu
sonucuna varilmistir.
Karakus, 2011 | 2011 - Ocak | Kapitalizasyon | Balikesir Ili Gayrimenkuliin; Bahgelievler, Pasaalani,
Balikesir Orani Analizi | mahalleler arasinda | Atatlirk ve Kuvayi Milliye mahallelerinde
farklilik tespiti metrekare birim fiyatinin yiiksek oldugu,
cadde lizeri olmasi
Berberoglu, 2009 — Ocak | Anova Analizi | Trabzon ilinde; yas, | Yurtdisinda iyi ekonomik seyrin varligi
2009 Trabzon cinsiyet, meslek gibi| kisilere giiven vermesi ayrica faiz oranlariniy
farkliliklarin diistikliigli sebebiyle mortgage kredilerinin
Mortgage kredisine | normal ¢alisirken, Tiirkiye’deki olumsuz
etkisi ekonomik kosullar, giivensiz ortam ve
yiiksek faiz oranlari tilkemizde mortgage nin
tam olarak uygulamada zor oldugunu
gOstermektedir.
Yayar — Gil, 2014 - Mersirn Hedonik Mersin Ilinde farlkli | Mersin’de yapilan bu ¢aligma da; konut
2014 Fiyatlama verilerden yola seciminde, oda, balkon, boya,havuz, ise
Modeli, Dogrusg ¢ikilarak gayrimenky uzaklik anlamlilik bulunmazken. Konutun

yar1 logaritmik v
tam logaritmik
Regresyon
Analizi

tercihleri Gzerinde bi
calismadir.

alanin, mutfak biiylikliigiiniin, pazara
uzakliginin, banyo sayisinin artmasi, konutuj
garaja, merkezi uydu sistemine, 6zel
giivenlige ve asansore sahip olmasi konut
fiyatlarin artirdigi belirlenmistir.




62

Dagkiran, 2015 | 2015 — Hedonik Denizli’de Hedonik | Modellere katilan degiskenlerden alt1 tanesi
Denizli Fiyatlama Mode| Fiyat Modeli ve (Oda, Balkon, Boya, Havuz ve isuzak) hicbi
ve Regresyon | Regresyon Analizi | modelde istatistiksel olarak anlamli
Analizi kullanilarak niteligi | bulunamamistir. Konutun kullanim alaninin,
artikca gayrimenkul | mutfak biliyiikliigliniin, pazara uzakliginin,
fiyatlarinin da artt1g1| banyo sayisinin artmasi, konutun garaja,
yoniinde bir egilim | merkezi uydu sistemine, 6zel giivenlige ve
olup olmadig:. asansore sahip olmasi konut fiyatlarini
artirdig1 belirlenmistir. Tersine, konutun
bahgeye sahip olmasi, site i¢cinde olmasi,
toplu tasima araglarina uzak olmasi ve eski
olmas1 konut fiyatlarini azalttig1 tespit
edilmistir.
Cigek ve Hatirli] 2012 — Ekim,| Hedonik Isparta’da Hedonik | Isparta ili’nde konut fiyatlarini etkileyen en
2012 Isparta Fiyatlama Mode| Fiyatlama Modeli | 6nemli faktor sehir merkezine uzaklik olarak
kullanilarak Isparta | tahmin edilmistir. Sehir merkezine
kent merkezinde yaklastik¢a konutun fiyat1 % 89,67 oraninda
konut fiyatlarina etki| artmaktadir. Ancak sehir merkezine yakin
eden en dnemli olan bolgelerde ¢ok fazla bos arsa
faktorler tesbit bulunmamaktadir. Bu yiizden yeni yapilacak
edilmeye c¢alisilmisti] olan konutlarin sehir merkezine ¢ok yakin
olma ihtimali de disiiktiir. Sehir merkezinde
konut iiretiminin gerceklesmesi, eski yapilar
yikilarak yenilerinin yapilmasi ile miimkiin
olabilecektir. Ayrica Isparta ili’nde Adliye,
Emniyet Miidiirligii, Otogar ve AVM gibi
Oonemli unsurlarin biradada oldugu muhitte
yeni yasam alanlar1 olusturularak
hanehalklarinin konut ihtiyaci giderilmeye
calisilmaktadir.
Ucgdogruk,2001 | 2001 - izmir | Hedonik konutun kendi Kantitatif degiskenli hedonik modelde oda
Fiyatlama ozellikleri (oda say1s| sayis1  istatistiksel ~ olarak  anlamsiz
Modeli 1sinma sistemi, salon| ¢ikmistir. Diger modelde kat kaloriferinin,
zemini, pencere, ¢at1| merkezi kaloriferin ve jeotermal enerjinin
yalittimi vb. ) ve dis | sobaya gore emlak fiyatim artirdig
ozellikleri de bagims| goriilmiistiir.
degiskenler olarak
modele konulmustur
Boyacigil,2003 | 2003 — Hedonik Caligsmada, genel, | Hedonik fiyatlandirma ydntemi sonucunda
Iskenderun | Fiyatlandirma | yerel ve konuta ait | nitelikli bir kentsel ¢evre ile konut fiyatlari
Ve yesil alan varligi, hay arasinda olumlu yonde yiiksek bir iliski
Kosullu kalite tesi, gurulti | oldugu saptanmuistir.
Degerleme diizeyi ve sosyal
Yontemi donat1 alanlarinin

belirli duzeyleri ile
konut fiyatlar

arasindaki iligkiyi,
hedonik fiyatlandirm|
ve kosullu degerlemg

yontemlerini
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kullanarak ortaya
koymaya caligmustir.

Selim, 2008

2008 —
Turkiye

Hedonik
Regresyon
Modeli ve
Yari
Logaritmik
Form

Konutlarin fiziksel
ozellikleri

Konut fiyatlarmi1 etkileyen en Onemli
degiskenleri, konutun tipi, yap: tiirli, oda
sayis1 konutun biiyiikligii ve diger yapisal
degiskenlerden konutun su sistemi, havuz,
dogal gaza sahip olmasi  olarak
belirlemistir.




