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Ozellikle gelismis olan iilkelerin sermaye piyasalarinda ¢ok yaygmn olarak
kullanilan gayrimenkule dayali mali araglarin kaynagni teskil eden gayrimenkullerin

degerlemesinde, gayrimenkul ekspertiz sirketlerinden yararlanilmaktadir.

Basta, Ingiltere ve ABD olmak iizere gelismis iilkelerde, gayrimenkul
degerlemesi 1isi, altyapismin olusturuldugu, meslek kuruluslar1 tarafindan gerek
meslegin etikleri, gerekse kurallarinin meslege giris ve meslekte kalis sartlarmin
belirlendigi, meslege giris kosullarmin olduke¢a yiiksek tutuldugu, kisilerin imza yetkili
kilindig, kural ve meslek etiklerine aykirt davranigta bulunan tyelerin derhal
meslekten men edildikleri, raporlamanm usul ve yontemlerinin bir standarda

baglandig belli bash bir meslek dalidir.

Ulkemizde ise gayrimenkul deferleme mesleginin, kural ve etikleri ile,
uygulama standartlarin1 belirleyerek meslege giris ve ¢ikis1 kontrol eden bir meslek
kurulusu bulunmamakta, ayrica, degerleme kurallari, degerleme sirasinda dikkat
edilecek hususlara iliskin olarak herhangi bir kanun, y 6netmelik veya benzeri bir yasal

diizenleme de mevcut degildir.

Buna karsin bilindigi iizere; ililkemiz sermaye piyasasinda, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, araci kurumlar ve hisse senetleri borsada islem goren halka acik
sirketlerin gayrimenkul iglemleri i¢in ekspertiz raporu aranmakta, ancak bu konuda
yeterli yasal diizenlemelerin olmamasi, gayrimenkul degerlemesi alaninda bir meslek
organizasyonu veya Oz-dlizenleyici kurum olmamasi gibi nedenlerden dolayi,
gayrimenkul degerlemesi isi arzu edilen kalitede tatbik edilememektedir. Bu ¢ercevede,
bu igin 6zel bir alan olmas1 ve ayr1 bir uzmanlik gerektirmesi, gay rimenkul degerlemesi
yapacak sirketlerin sahip olmalar1 gereken asgari sartlar1 belirleyen bir diizenleme
yapilmasi, bu sirketlerin sayilarinin artirilmasi ve gelisiminin saglanmasi ihtiyacini

dogurmustur.

Bu asamada; her ne kadar Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun gorevi gay rimenkul ve

emlak piyasasi gibi kendi meslek alanini dogrudan ilgilendirmeyen bir konuda genis



kapsamli, mesleki bir diizenleme yapmak degilse de, boyle bir meslegin ve bir mesleki
kurulusa iligkin altyapmin Tiirkiye'de olusturulabilmesi, 6zellikle de sermaye piyasasi
alaninda faaliyet gosteren kurumlarin gayrimenkul ile ilgili islemlerinin daha saglikli ve
glivenilir bir sekilde yapilabilmesi ve kamuyu aydmlatma prensibinin daha etkin bir
sekilde uygulanabilmesi i¢in sermaye piyasasi alani ile siirh bile olsa, gayrimenkul
degerleme meslegi ile ilgili bir kurulusun kurulmasi i¢in 6n ayak olunmasi, Sermaye

Piyasas1 Kurulu i¢in bir zorunluluk olarak giindeme gelmistir.

Kurul’un gayrimenkul ekspertiz sirketlerine y6nelik diizenlemeler yapmasima
iliskin yasal dayanag; Sermaye Piyasasi Kanunu degisiklik tasarisinda, Kanun’un
22°nci maddesine eklenmesi Ongoriilen (r) bendine dayanmaktadir. Bu hiikiim ile
Kurul, genel olarak ekspertiz kurumlarint degil, ancak; “gayrimenkullerin
degerlemesini yapabilecek eksper ve ekspertiz kurumlarindan sermaye piyasasinda
faaliyette bulunacaklara iliskin sartlart belirlemek ve bu sartlara uyan kuruluslart

listeler halinde ilan etmek” y etkilerine sahip olmaktadir.

Kurul’ca sozkonusu kurumlara iligkin olarak yapilacak diizenlemelerde,
sermaye piyasast mevzuati bakimindan 6nem arz eden degerleme ve raporlama
standartlarmin olusturulmasmin, sorumluluk sisteminin kurulmasmin ve bu hususlarla
baglantili olarak personel niteliginin belirlenmesinin amaca hizmet edecedi

diistiniilmektedir.

Bu cercevede; Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda gayrimenkul degerlemesi
meslegine iliskin diizenlemeler yapacak, meslegin etiklerini belirley ecek, meslege giris
ve meslekte kalis sartlarmi belirleyip uygulayacak, kural ve meslek etiklerine aykirt
davranista bulunan {iyelere uygulanacak yaptirimlar1 belirleyip uygulayacak,
raporlamanin usul ve yontemlerini belli bir standarda baglayacak, eksperlerin
egitimlerine iliskin diizenlemeler yapacak ve yurtdis1 6rneklerinde oldugu gibi 6z-
diizenleyici bir kurum olarak faaliyetlerini siirdiirecek bir kurumun kurulmasi

gerekmektedir.



Bu asamada; belirlenen amaglara hizmet edebilecek bir kurumun, halen kurulus
calismalart devam eden “Sermaye Piyasasi Egitim, Arastirma-Gelistirme ve
Lisanslama A.S.” altinda orgiitlenerek faaliyet gdstermesi uy gun olacaktir. Bu sayede,
gayrimenkul ekspertiz mesleginin sadece sermaye piyasalari faaliyetleri ile sinirh olan

kismimnin diizenlenmesi ve denetlenmesi y olunda 6nemli bir adim atilmis olacaktur.

Bu ¢alismada; genel olarak gayrimenkul degerlemesi mesleginden bahsedilerek,
sermaye piyasast mevzuati kapsaminda ihtiya¢ duyulan gayrimenkul degerlemesi
faaliyetlerinin daha nitelikli ve giivenilir olabilmesi i¢in olmas1 gereken asgari unsurlar
saptanmaya calisilmakta, ayrica Kurulumuzun tesviki ile bu alanda bazi temel
standartlart belirleyecek bir kurumun kurulmas: ile ilgili degerlendirme ve Oneriler

sunulmaktadir.

Bu cercevede, calisma ii¢ ana boliimden olugmakta olup; birinci boliimde,
gayrimenkul degerlemesinin tanimi, kendine 6zgii bazi kavramlari ve degerleme
siirecinin Ozellikleri, ikinci boliimde, bu alandaki ulusal ve uluslararas1 kuruluslar ile bu
tir kuruluslarin islevleri, tgilincii boliimde ise {lilkemiz sermaye piyasasinda
gayrimenkul degerlemesi faaliyetlerinin diizenlenmesine iliskin degerlendirmeler ve

Oneriler yer almaktadir.
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GIRIS

Ozellikle gelismis olan iilkelerin sermaye piyasalarinda ¢ok yaygmn olarak
kullanilan gayrimenkule dayali mali araglarin kaynagmi teskil eden gayrimenkullerin

degerlemesinde, gayrimenkul ekspertiz sirketlerinden yararlanilmaktadir.

Basta, Ingiltere ve ABD olmak iizere gelismis iilkelerde, gayrimenkul
degerlemesi 1isi, altyapismin olusturuldugu, meslek kuruluslar1 tarafindan gerek
meslegin etikleri, gerekse kurallarinin meslege giris ve meslekte kalis sartlarmin
belirlendigi, meslege giris kosullarmin olduke¢a yiiksek tutuldugu, kisilerin imza y etkili
kilindig, kural ve meslek etiklerine aykir1 davranmigta bulunan iiyelerin derhal
meslekten men edildikleri, raporlamanm usul ve yontemlerinin bir standarda

baglandid belli basl bir meslek dahidir.

Ulkemizde ise gayrimenkul degerleme mesleginin, kural ve etikleri ile,
uygulama standartlarin1 belirleyerek meslege giris ve ¢ikist kontrol eden bir meslek
kurulusu bulunmamakta, ayrica, degerleme kurallari, degerleme sirasinda dikkat
edilecek hususlara iliskin olarak herhangi bir kanun, y 6netmelik veya benzeri bir yasal

diizenleme de mevcut degildir.

Buna karsm bilindigi iizere; lilkemiz sermaye piyasasinda, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, araci kurumlar ve halka agik sirketlerin gayrimenkul iglemleri igin
ekspertiz raporu mecburiyeti aranmakta, ancak bu konuda yeterli yasal
diizenlemelerin olmamasi, gayrimenkul degerlemesi alaninda bir meslek organizasy onu

veya Oz-dlizenleyici kurum olmamasi gibi nedenlerden dolayi, gayrimenkul



degerlemesi isi arzu edilen kalitede tatbik edilememektedir. Bu cercevede, gay rimenkul
degerlemesi isinin 6zel bir alan olmasi1 ve ayr1 bir uzmanlk gerektirmesi, gay rimenkul
degerlemesi yapacak sirketlerin sahip olmalar1 gereken asgari sartlar1 belirleyen bir
diizenleme yapilmasi, bu sirketlerin sayilarinin artirilmasi ve gelisiminin saglanmasi

ihtiy acin1 dogurmustur.’

Bu asamada; her ne kadar Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun gorevi gayrimenkul ve
emlak piyasasi gibi kendi meslek alanini dogrudan ilgilendirmeyen bir konuda genis
kapsamli, mesleki bir diizenleme yapmak degilse de, bdyle bir meslegin ve bir mesleki
kurulusa iliskin altyap min Tiirkiye'de olusturulabilmesi, 6zellikle de sermaye piyasasi
alaninda faaliyet gosteren kurumlarm gayrimenkul ile ilgili islemlerinin daha saglikl ve
glivenilir bir sekilde yapilabilmesi ve kamuyu aydmlatma prensibinin daha etkin bir
sekilde uygulanabilmesi i¢in sermaye piyasasi alani ile smirh bile olsa, gayrimenkul
degerleme meslegi ile ilgili bir kurulusun kurulmasi i¢in 6n ayak olunmasi, Sermaye

Piyasas1 Kurulu i¢in bir zorunluluk olarak giindeme gelmistir.

Bu calismada; genel olarak gayrimenkul degerlemesi mesleginden bahsedilerek,
sermaye piyasast mevzuati kapsaminda ihtiya¢ duyulan gayrimenkul degerlemesi
faaliyetlerinin daha nitelikli ve giivenilir olabilmesi i¢in olmas1 gereken asgari unsurlar
saptanmaya calisilmakta, ayrica Kurulumuzun tesviki ile bu alanda bazi temel
standartlar1 belirleyecek bir kurumun kurulmas: ile ilgili degerlendirme ve Oneriler

sunulmaktadir.

Bu c¢ergevede, calisma ii¢c ana boliimden olusmakta olup; birinci boliimde,
gayrimenkul degerlemesinin tanimi, kendine 6zgii bazi kavramlar1 ve degerleme

siirecinin 6zellikleri, ikinci boliimde, bu alandaki ulusal ve uluslararasi kuruluslar ile bu

' Sermaye piyasasi alaminda halen “Vakif Gayrimenkul Ekspertiz ve Degerlendirme A.S.” ve
“Gayrimenkul Ekspertiz ve Degerlendirme A.S.” olmak iizere 2 adet gayrimenkul ekspertiz sirketi
faaliyet gostermektedir.



tir kuruluslarin islevleri, {glincli bdlimde ise iilkemiz sermaye piyasasinda
gayrimenkul degerlemesi faaliyetlerinin diizenlenmesine iliskin degerlendirmeler ve

Oneriler yer almaktadir.

BIiRINCIi BOLUM
GAYRIMENKULDEGERLEMES i

1.1. DEGERLEME TEORIS i VE UYGULAMA

1.1.1. Tanim ve Kavramsal Cerceve

Gayrimenkul Degerlemesi; (Real Estate Valuation/Appraisal) tanim olarak,
objektif ve tarafsiz bir sekilde, bir gayrimenkule iliskin nitelik, fayda, ¢cevre, kullanim
kosullar1 gibi faktorlerin - degerlendirilmesi suretiyle sdzkonusu gayrimenkuliin
degerinin tespit edilmesi iglemidir. Bu deger maliyet bedeli olabilecegi gibi pazar fiyati,
satis fiyat1 da olabilmekte ve cesitli yontemler kullanilarak bulunmaktadir. Gelismis
bat1 llkelerinde degerleme islemleri, profesyonel gayrimenkul eksperleri tarafindan
yapilmaktadir. Genelde degerleme operasyonunda sonuca ulagsmada, eksperin deger
yargilari, tecriibesi, tarafsizhig, takdir becerisi onem kazanmaktadir. Dogru bir sonug
icin ayrica degerlemeye konu gayrimenkule ve gevreye iligkin yeterli derecede bilgi ve
donanmma sahip olunmakla birlikte degerleme tekniklerinin dogru ve mevzuata uy gun
olarak uygulanmasi da rol oynamaktadir. Burada en 6nemli ve en ¢ok iizerinde durulan
husus degerleme eksperlerinin objektif, herhangi bir tesir altinda kalmadan, kendisinin

ve miisterilerinin birey sel menfaatini gozetmeden sonuca ulagsmalaridir.

Bir gayrimenkul eksperinin en 6nemli gorevi, bir gayrimenkuliin “deger”inin

giivenilir ve uygun bir tahmin ile saptanmasini saglamak olup, tahmin edilen bu deger
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tizerinden isle ilgili islemleri yapacak olan taraflarm iyi niyetli ve itimatl bir sekilde
hareket etmelerini temin etmektir. Gayrimenkuliin degeri genellikle onun alim-satim
islemindeki kiymeti ile baglantihidi. Bu kiymet ise para ile Olgiiliir ve deger,
“gayrimenkuliin malikinden, kiracilara veya yatirimecilara kadar uzanan siirecte ortaya

¢ikan gelecekteki getirilerin simdiki degeri” olarak tanimlanr.

Gayrimenkul degerlemesi bir ¢ok ticari islemde gerekli olabilmektedir. Genel
olarak, gayrimenkule iligkin alim, satim, ipotek, vergi, sigorta veya ingaat durumu
sozkonusu oldugunda gayrimenkuliin deger tespitinin yapilmasi giindeme gelmektedir.

Degerlemenin gerekli olabilecegi durumlar su sekilde siralanabilir:

¢ ileride olmas1 muhtemel bir satin alma, satig veya kiraya verme,

* gayrimenkul karsilig teminat altma alman uzun vadeli bir kredi,

* acik artirma, tasfiye satiglari, hurda deger tespiti,

* sigorta, vergi ve kamu yarar1 i¢in bir devlet kurulusu tarafindan yapilan
istimlak,

o sirket birlesme, devir ve ele gecirmelerde sirket aktifinde bulunan
gayrimenkullerin degerlerinin belirlenmesi,

* kiralama ve leasing islemlerine konu olan gayrimenkullerin degerinin
belirlenmesi,

* gayrimenkule dayali menkul kiymet ihraglarinda ve gayrimenkul portfoyii
yoneten kollektif yatirim kuruluslarinda portféyde bulunan gayrimenkullerin
degerlerinin belirlenmesi,

* gayrimenkullere iligkin vergi matrahlarinin tespiti.

? Byrl N. Boyce, Real Estate Appraisal Terminology, 1975 p.215
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Bir gayrimenkul eksperinden belli bir tarihte piyasadaki belli bir
gayrimenkuliin “kesin” degerini tahmin etmesi istenemez; hi¢ kimse tam olarak bdyle
bir sonuca ulasamayacag gibi, kimse yapilan tahminin mutlak dogrulugunu da
ispatlayamayacaktir. Degerleme sonucunun, bununla birlikte, smirl bir olasilik icinde
miilkiin piyasa degeri ile uyumlu olmasi1 beklenir, ve bu tahmini degerin, gergeklerle ve

ilgili bilgilerin mantikl bir analizi ile desteklenmesi sarttur.

Kural olarak; ayni1 giinde, ayn1 miilk ile ilgili etkin ve tarafsiz olarak yapilmis
iki ayn degerleme, yaklasik art1 eksi %5’lik bir aralik iginde tutarli olan kesin deger
tahminlerini ortaya ¢ikarmalidir. Baz1 gay rimenkullerin degerlemesi digerlerine nazaran
daha gii¢ oldugundan siiphesiz bu genel kuralin istisnalar1 vardir. Bununla birlikte iki
tahmini de@er arasindaki kabul edilebilir farkhilik miktar1 miilkiin ayni amag i¢in
degerlendirildigini ve ayni fayday1 saglayacagmni varsayar. S6zgelimi, istimlak islemleri
ile ilgili bir degerleme olmas1 halinde, bu iki farkl degerlemeye iliskin yasal bilgi ve

talimatlarin birbirinden farkli olmadiklar1 diistiniiliir.

Tecriibeli ve bilgli bir gayrimenkul eksperi, bir gayrimenkuliin degerini
etkileyen her tiirli siyasi, iktisadi ve sosyal faktoriin tamamiyla farkinda olan bir
profesyoneldir. Degerin tahmin edilmesi i¢in eksper tarafindan gelistirilen gerek teorik
gerekse pratik metodlart belirleyen temel prensipler hakkinda bilgi sahibi olmasi
eksperin temel o6zellikleri arasindadir. Bir eksper, belirgin gergekleri aramak, bunlari
degerlendirerek aralarinda baglant1 kurmak ve genellikle bir degerleme raporu seklinde
miisteriye diizenli olarak neticeyi sunmak maksadiyla egitilir Gayrimenkul
degerlemesi sadece deger hakkinda bir fikir vermekle kalmaz ayni1 zamanda elde edilen
degeri destekleyen diisiince ve 6geleri de icerir. Degerleme islemi, eksperin “Onceden
diisiiniilmiis” bir tahmine ulagmak i¢in degil, bir sonuca ulagsmasini saglay acak sekilde

tasarlanir.
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1.1.2. “Deger” Kavram

b 9% ¢¢

Giinliik kullanimda “deger” s6zciigii “pivasa degeri’, “kira degeri”, “sigorta
degeri”, “kullanma degeri”, “ozgii deger”, “yatirum degeri”’, ““aktif deger”, ““belirlenen
deger” veya “vergi matrah degeri” ve diger tiir degerler gibi cesitli sekillerde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlarm tiimii siradan yatirmmcilara veya kullanicilara/kiracilara
“ileride elde edilecek getirilerin simdiki degerini’’ ifade eder. Bununla birlikte bunlarin
her biri farkli anlamlara sahiptir. Deger tespitleri standart hale getirilemez ve eksperin

bu ifadeleri kullanirken ¢ok dikkatli olmasi gerekmektedir. Bir gayrimenkuliin

degerlemesi sirasinda en dnemli faktor “piyasa degeridir”.

“Deger” kavramini iki genel sinifa ay rmak miimkiindiir:

a) Subjektif deger
b) Objektif deger

Subjektif deger, esas itibariyle miilkiin kendi biiny esindeki 6zellikleri ile (miilk
sahibi acisindan bir gayrimenkuliin degeri) bir baska deyisle, daha c¢ok miilkiin
“kullanim degeri” ile ilglidir. Objektif deger, miilkiin diginda bulunan, aslinda,
“baskalar1 icin miilkiin degeri nedir” gibi etkenleri icerir. Ornegin, belli bir kisi
tarafindan tasarlanan ve kullanilan pahali bir yatak odasmna sahip bir ev, icinde oturan
icin 6nemli Olglide subjektif degere sahiptir, fakat bu evin konut piyasasmndaki
objektif degeri muhtemelen daha diisiik olacaktir. Bunlardan birincisine “kullanim

degeri” ikincisine de “piyasa degeri” denir.
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1.1.3. Piyasa Degeri

“Piyasa Degeri” ifadesi i¢in zaman iginde ¢esitli tanimlar yapilmistir, ancak

bunlarin tiimii kural olarak asagidaki temel varsayimlara day anir:

1. Bir miilkiin tahmin edilen bedeli, rekabet piyasasi i¢cinde parasal olarak,

satilabilecek en yiiksek fiyat tizerindendir.
2. Acik piyasada satigta kalmasi i¢in makul bir siire taninir.

3. Odeme nakit olarak, veya nakde muadil bir sekilde veya degerleme

sirasinda piyasada mevcut bulunan finansman tiirlerinde y apilmaldir.

4. Alici ve satict birlikte hareket ederler ve fiyat gereksiz fiyat artirici

unsurlar tarafindan etkilenmez.

5. iki taraf da ihtiyath hareket eder ve miilkiin kullanilabilecegi alanlar

hakkinda yeterli bilgi sahibidirler.

1.1.3.1. “Piyasa Degeri” Kavranunin Tanima:

Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri'nde mahkemeler, piyasa degeri
kavrammin tarifinde 6nemli bir rol oynamaktadirlar. Federal mahkemeler ile muhtelif
eyalet mahkemeleri “piyasa degeri” ifadesinin tarifinde farkl igerikler kullanmakla
birlikte sozkonusu tanimlarin hemen hepsinde yukarida siralanan faktorler veya

varsay imlar yer almaktadir.
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ABD Gayrimenkul Degerleme Enstitiisii ve Gayrimenkul Eksperleri Dernegi
tarafindan da onaylanan “piyasa degeri” kavrammim tanimi asagida yer almaktadir.

Buna gore piyasa degeri;

“Adil bir satis i¢in gerekli olan tiim kosullar altinda, bir gayrimenkulii
serbest rekabete acik bir piyasaya getirecek olan ve para cinsinden ifade
edilen en ytiiksek fiyat olup, alict ve satici ayr1 ayri ihtiyath ve bilgli

hareket ederken fiyatin gereksiz dis faktorlerce etkilenmemis oldugu

farzedilir.”

1.1.3.2. “Piyasa Degeri”’nin Standart Tanumlanna Yonelik Elestiriler:

Bazi eksperler, emlak uzmanlar1 ve iktisatcilar teknik bakimdan yukarida
verilen standart tanim iginde yer alan varsayimlara gore bir gayrimenkuliin piyasa
degerinin tahmin edilmesinin zor oldugu hususunu savunmaktadirlar. Bu elestirilerin

temeli su sebeplere day anmaktadir:

a) Degerlemelerin ¢ogunun halen iginde bulundugumuz giinden itibaren
yapilmasmdan dolay1 satilacak olan gayrimenkul “makul bir siire” i¢in piyasada

istenen siirede bulunmamaktadir,

b) Pek ¢ok alim-satim isleminde taraflardan biri veya ikisi sdézkonusu
gayrimenkul hakkinda tam bilgi sahibi olmamalarindan dolay1 tamamen ihtiyath ve

bilgili hareket etme imkanima sahip degildir,

c) Bir isleme dahil taraflar genellikle belli bir sinira kadar satm alma veya satma

ihtiyacini1 duyarlar, bu sinir sonrasinda ise kayitsiz kalacaklardir.

* Real Estate Appraisal Terminology, 1975 p.137
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Bu cercevede, “Piyasa Degeri”nin yukaridaki hususlari da gdzoniinde

bulunduran bir diger tanim ise sy le olmaktadir:

“Piyasa Degeri”, bir alict bulunmasi i¢in yeterli zaman verilmis oldugu
ve islemlerin tipik cari piyasa kosullar1 altinda yapilmis oldugu
varsayimi altinda, bir gayrimenkuliin degerleme tarihi itibariyle satilmis
olabilecegi fiyattur.

Pratikte bir gayrimenkul eksperi, gayrimenkule iliskin bir piyasa degeri

calismasi1 yap arken, mutlaka bu faktorleri gozontinde tutmalidir.

1.1.3.3. Degerlemenin “Islevi” ile “Amact” Arasindaki Fark:

Degerleme terminolojisinde bir degerlemenin islevi ile bu degerlemenin amact
arasinda bir ayrim vardir. Bir degerlemenin islevi degerlemenin yapildig sebeple
ilgilidir, ve bu sebepler cesitlilik gdsterebilir. Bir degerleme, bir ipotek borcuna esas
teskil etmek ilizere veya gayrimenkuliin istimlak hakki ile alinmasi halinde “adil
tazminat”in tahmin edilmesi igin gelecekteki bir alimda veya satimda yapilabilir. Bir
degerlemenin islevi ile ilgili olarak yapilan bir beyan, miisterinin tercihine veya
gayrimenkul eksperinin kararina bagl olarak, degerleme raporuna dahil edilebilir veya

edilmey ebilir.

Bir degerlemenin amac: ise, ulasilmak istenen degerin wirii ile iliskilidir.
Yapilan degerlemelerin biiyiik cogunlugunun amaci “piyasa degerini tahmin etmek
olup bu boliim ¢ogunlukla bu tiir degerlemelerin bir incelemesini icerir. Degerlemenin
amacimin her degerleme raporunda beyan edilmesi ve acgik¢a tanimlanmasi

gerekmektedir.
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1.1.3.4. Degerlemenin Dayandig1 Esas; yerel, ulusal ve uluslararast
kosullar:

Tim gayrimenkul eksperleri, degerleme yaparken kismen veya tamamen,
piyasadan elde edilen bilgi ve verilere dayanmaktadirlar. Bu bilgilerin bazilart
degerleme raporunda goriilebilen veya goriilemeyen genel bir niteligi haizdir. Ornegin,
bir gayrimenkuliin bir parselinin tahmini piyasa degeri ulusal ve hatta uluslararasi
kosullardan etkilenebilir. Demografik degisiklikler, ticari ve sinai trendler, hiikiimetin
mali politikalari, enflasyon, yiiksek faiz hadleri, kredilendirme kosullar1 gibi
faktorlerin hepsi gayrimenkuliin degeri iizerinde dogrudan etkide bulunur. Ornegin;
baz1 yorelerde bugday fiyatlarindaki degismeler gayrimenkullerin  degerini
etkileyebilmekte iken; bazi yorelerde ise gayrimenkul fiyatlar1 ¢elik piyasasindaki
degisikliklere kars1 hassasiyet gdstermektedir. Bir eksper normal kosullarda bu etkileri
acikca dile getirmezken, degisen genel sartlarin gayrimenkuliin cari piyasa degerinde
Olciilebilir veya mantikhi bir degisiklige sebep oldugu kanisma varirsa, degerleme

raporunda bu hususlara yer verebilmektedir.

Bir gayrimenkuliin yer aldig bir kentin veya bdlgenin iktisadi ve karakteristik
ozellikleri, gayrimenkuliin piyasa degerinin tahmin edilmesinde daima dikkate alinacak
olan faktorlerdir. Bunlar gayrimenkuliin muhtemel piyasa degerini dogrudan etkilerler.
Bir degerlemede en 6nemli husus ¢evrenin kapsaml bir analizinin yapilmasidir, zira
bir gayrimenkuliin her bir parseli g¢evresinde yer alan faktorlerden veya diger
gayrimenkullerden (aym1 zamanda o bdolgedeki diger mallara ait piyasa kosullart
tarafindan) etkilenir. Kesin deger tahmininde, ¢evre analizi siklikla ilgili gay rimenkuliin

kendine has 6zelligi kadar dikkate alinmas1 6nemli bir husustur.

Bir eksperin makul ve dogru bir degerleme yapabilmesi icin tiim ilgili bilgileri

toplayip derlemesi, bunlar1 diizenli bir sekilde biraraya getirmesi ve degerleme
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meslegine 06zgli tecriibelerle birlestirmek suretiyle, gelistirilen standart usul ve
teknikleri uy gulamasi sarttir. Yapilan bir degerleme gercekleri bulmanin, saglikl karar

vermenin ve gecmis tecriibelerin bir kombinasy onudur.

1.1.3.5. En Yiiksek ve En Iyi Fayda’(En iyi kullanim sekli):

Bir gayrimenkul hakkinda miikkemmel bir bilg, siiphesiz, herhangi bir
degerlemenin en Onemli ve esas kismimni teskil eder. Bir eksperin, gayrimenkuliin
fiziksel o6zelliklerini, kullanisliligini, ve gayrimenkuliin kullaniminin gevre ile uyumlu
olup olmadigini incelemesi sarttir. Ayrica, bir gayrimenkuliin uy gulanabilecegi diger
kullanimlar dikkate alinmalidir, ¢iinkii s6zkonusu alternatif kullanimlara yasal olarak
miisaade edilirse gayrimenkullerin piyasa degeri iizerinde onemli bir etkiye sahip
olurlar. Her bir degerleme, asagida tanimlanan, gayrimenkuliin “en yiiksek ve en iyi
fayda(kullanim)”s1 ile ilgili olarak eksper tarafindan bir calisma yapilmasini gerektirir:

Buna gore “en yiiksek ve en iyi fayda”;

Degerlemenin gecerli oldugu tarihten itibaren en yiksek cari degeri
destekleyecek olan makul ve muhtemel kullanim. ...

Alternatif olarak, fiziken miimkiin olabilecegi anlasilan, uygun destege
sahip, mali yonden gergeklestirilebilir olan ve en yiiksek toprak degeri®
ile sonuglanan mantiken olas1 ve yasal alternatif kullanimlardan biri

olarak tanimlanabilir.

Gayrimenkuliin en yiiksek ve en iyi kullanim degerinin tahmin edilmesi rutin
bir mesele olabilir; burada tapu yasaklar1 veya belediye miicavir alani, kullanim igin

yasal bir kisitlama getirebilmektedir. Ancak pek ¢ok gayrimenkul bu tiir kisitlamalara

* Highest and best use
* Real Estate Appraisal Terminology, 1975 p.107
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tabi degildir ve olast kullanimlarin dikkatli bir analizi eksper tarafindan yapilmalidir.
En yiiksek ve en iyi kullanim meselesi, ilgili gayrimenkuliin yeni satidmis olan
civardaki emsalleri ile mukay ese edildiginde 6zellikle uy gun olur.

En yiiksek ve en iyi kullanimmn tahmininde, eksper “talebin” tiim diger 6nemli
faktorlerini daima gdzoniinde bulundurmalidi. Muhtemel talep bir yerin gozle
goriilebilir fiziksel avantajlarnin dikkate alinmasi kadar onemlidir. Ornegin, bir
aligveris merkezi i¢cin mitkemmel bir yer olarak goriilen bir alan, bu alanda gelecekte
yapilmas1 planlanan ek bir perakende satis tesisine veya potansiyel bir yerlesim alan1
ihtiyaca cevap vermekten yoksun olabilir. Ozetle, en yiiksek ve en iyi kullanim
analizi, mevcut piyasa kosullarinda miimkiin olan optimum kullanimu (fayda) ortaya

koyacak sekilde tamamen ger¢ek¢i olmalidir.

1.1.3.6. ikame Etmenin Esaslar:

Degerleme islemi biiylik oranda ikame etme esasma dayanir. Bu prensip
dikkatli bir alicnin herhangi bir gayrimenkul i¢in agik piyasada ayni derecede satin
almmak istenen bagka bir gayrimenkuliin iktisap edilmesi icin 6denecek olan bedelden

daha fazlasimi 6demey ecegini varsayar.

Bir gayrimenkul, gayrimenkul piyasasinda diger benzer gayrimenkuller ile
rekabet eder. Degerleme teorisi, bir gayrimenkuliin diger benzer gayrimenkuller ile

rekabet edebilecegi ii¢ ayr1 kategorinin bulundugunu varsayar;
a) Karsilastirmali satis bedeli (Piyasa Yontemi)

b) Net gelir akis1 (Gelir Yontemi)

c) Yeniden iiretim maliyeti (M aliyet Yontemi)
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Eger bir eksperin ulagti@ kanit bu kategorilerden bir veya ikisinde ¢ok az
miktarda bulunuyorsa veya hi¢ bulunmuyorsa, gercek¢i bir deger tahmini vermek
tizere yeterli miktarda ve nitelikteki kanitlar, diger kategorilerde bulunabilir. Bu durum
iclii yaklasim kavramma esas teskil eder - Piyasa Yaklagimi, Gelir Yaklasimi ve

Maliyet Yaklagimu.

1.1.3.7. Gayrimenkul Degerleme Yontemleri:

Degerleme isleminde, yaygn adiyla “Piyasa (Mukayese) Yaklagimi”, “Gelir
(Kazang) Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” olarak bilinen i ayri yontemin
kullanilmas1 benimsenmistir. Bu ii¢ yontem profesyonel eksperlerin deneyimleriyle
gelistirilmis ve onde gelen uluslararas1 degerleme kuruluslarmin destegini kazanmustir.
Teorik olarak bu yaklasimlarin her biri piyasadan ¢ikarilan gergek bilgilere dayanan bir
metod veya teknik olup, bu yontemlerin kullanilmasiyla bir eksper “degerin” son

tahminine ulagsmak maksadiyla, piyasa degerinin ayr1 gostergelerini ortaya cikarir.

1.1.3.7.1. Piyasa Yaklagimi

Piyasa Yaklagimi, oncelikle bir gayrimenkuliin yeni satilmis olan diger benzer
gayrimenkuller ile yapilan bir mukayesesine ve ayrica cari fiyat talebi ve tekliflerine
dayanir, boylece sézkonusu gayrimenkule karsi piyasanin gosterdigi reaksiyon
Ol¢lilmiis olur. Gayrimenkuller arasindaki farki géstermek igin mukayese siirecinde
ayarlamalar genellikle para birimi veya yiizde olarak gayrimenkullerin gercek satis
bedelleri iizerinden yapilir. Fonksiyonel ve ekonomik sapmalar ile birlikte fiziksel
varyasyonlar (degisimler) da dikkate alinarak ayarlamalar bunlara uygun olarak
yapilmalidir. Ornegin; zayif zemin plan olan veya bir benzin istasyonuna bitisik

konumdaki bir konut ile bu olumsuz 6zelliklere sahip olmayan bir ev siiphesiz tam
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olarak karsilastirilamaz. Satilan gayrimenkullerin birbirleriyle karsilagtirilmast gesitli

ayarlamalar i¢in siklikla en mantikh temeli olusturur.

1.1.3.7.2. Gelir Yaklasim

Gelir Yaklagimi, bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik omrii iginde bir
yatirimer veya bir kullanicr igin muhtemel net gelir akigini ele alir. Bu gelir akis1 benzer
gayrimenkullerden elde edilen gelirle karsilagtirilir ve yatirimdan elde edilecek olan
muhtemel kazang¢ benzer gayrimenkullerden veya diger tiir yatirimlardan elde edilen
kazanglar ile karsilastirilir. S6zkonusu gayrimenkuliin, tahmini net gelir akiginin, adi
gecen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gostergesine yansitilmasinda kullanilacak
olan faiz ve kapitalizasyon orani igin ¢esitli teknikler kullanilir. S6zkonusu
gayrimenkuliin diger benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, o©zellikle kira
konusunda, piyasa yaklagiminda oldugu gibi ayni temel fiziksel, fonksiyonel ve

ekonomik faktorler dikkate almir.

1.1.3.7.3. Maliyet Yaklasinu

Maliyet Yaklasimi, benzer bir gayrimenkulle mukayese edilerek s6zkonusu
arsanin degerinin bir tahminine ilave olarak, gelismeleri artiric cari gider tahminini, ve
sozkonusu iyilestirmelerin ne 6lglide amortismana ugradiginmn bir tahminini gerektirir.
Yeniden tretim giderinden amortisman bedeli diisiildiikten sonra benzer arsa ile
karsilastirilan ilgili arsanin piyasa degerinin ilave edilmesiyle bulunan meblag, maliy et
yaklagim ile elde edilen gayrimenkuliin deger gostergesidir. Yeni maliyet degerin {ist

sinirmi tayin etme egilimindedir.
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Amortisman nedeniyle deger kaybi sdzkonusu ii¢ yaklasimm her birinde
dikkate almmaldir. Bir yaklasimdan saglanan bilgiler baska bir yaklagimda
kullamilabilmektedir. Ornegin, benzer arsalarmn son satislarry la mukayese edilen piyasa
yaklagiminda saglanan arsa bedeli, maliyet yaklasmmu i¢in arsa bedeli tahminini verir.
Gelir yaklagimindaki analizlerden ¢ikarilan kira zararlart genellikle maliyet

yaklagiminda ve hatta piyasa yaklasiminda, deger kay b1 tahminlerine baz teskil eder.

Bu fglii yaklasim konseptinin lehindeki en Onemli argiiman sudur: ilgili
kategorilerden birinde veya birden fazlasinda yeterli piyasa bilgilerinin bulunmamasi
halinde bu bilgiler bagka birinde bulunabilir ve giivenilir bir deger tahmininin sunulmast
icin bu ii¢ deger gostergeleri buna gore birbirleriy le iliskilendirilebilirler. Boy lece nihai
bir deger tahminine ulagmada, iginde en inandirict ve gercekei bilgiler bulunan yaklagim

veya yaklagimlara genellikle en biiyiik agirlik verilecektir.

1.1.3.7.4. U¢lii Yaklasgim Konseptine Yonelik Elestiriler:

Uglii yaklasim konseptine yonelik elestirilerin temelinde; “Piyasa Degeri”
tahmininde sadece bir tek gecerli yaklagimin “Piyasa Yaklasimi veya sadece Piyasa”
oldugu varsayimi yer almaktadir. Bir kesim uzmanin goriisiine gore, esas olan
“piyasa” oldugundan diger yaklagimlar1 kullandiginda bir eksper piyasa degeri
kavramindan uzaklagmaktadir. Bir diger kesim ise; liclii yaklasim ve tekli piyasa
yaklagimmin, mutlaka uyusmaz olmadig goriisiinii ileri siirer. Bu konudaki
anlagmazliklar temel olarak; baz1 degerleme terminolojisi ve prosediirlerinin tam olarak
dogru anlagilamamasi, yeni tekniklerin gelistirilmesi sirasinda degerleme islemindeki

baz1 eski prensiplerin gdzardi edilmesi gibi nedenlerden ortaya ¢ikmaktadir.
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1.1.3.7.5. Ipotek Oz Sermaye Teorisi - Ellwood Teknigi:

Son yillarda degerleme yoOntemlerine iliskin olarak mantikli ve faydali bir
teknik gelistirilmis olup, bununla tiim kapitalizasyon miktar1 rasyonalize
edilebilmektedir. Bu teknik Ipotek Oz Sermaye Teorisi veya Ellwood Teknigi
(Mortgage Equity Theory - Ellwood Technique) olarak bilinmektedir. Bu teknik,
bilgili gayrimenkul yatirimcilarinm tipik reaksiyonlarini inceleyerek ve asagdaki

hususlar1 dikkate alarak piyasanin gergekci reaksiy onlarini tespit etmeye caligir:

a) genellikle bes veya on yillik muhtemel net gelir ve miilkiyetin kisa vadeli
projeksiyonlar;

b) degere gore ipotek, kredi orani, faiz haddi, yillar itibariyle siire ve ipotek
bakiyesi azaldik¢a 6zsermaye (equity) pozisyonundaki iyilesme;

c) projeksiyon siiresinin sonunda tiim gayrimenkuliin defer artis veya

amortisman tutari.

Ellwood Teknigj, esas kanitin bulunamamas1 durumunda, piyasay1 rasyonalize
eden ve giivenilir sonuglarin ortaya ¢ikarilmasinda yardimei olan oldukga yararh bir
tekniktir, ¢linkii bu teknikte gerekli tahminler daha mantikli bir sekilde yapilabilir ve
piyasa ile daha yakin iligkili olabilir. Finansmanin sartlar1 ve temin edilebilirligi, piyasa
degeri lizerinde olduk¢a onemli bir etkide bulunabilir ve para piyasasinda meydana
gelebilecek degisiklikler karsisinda bir gayrimenkul eksperinin daha bilingli olmasini

saglar.

1.1.4. Degerleme Siireci
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Degerlemeye konu olan gayrimenkuller her ne kadar birbirlerinden ¢ok farkli
ozelliklere sahip olsa da, degerleme prosediiriinde uygulanan sistematik dolayisiyla
olduk¢a gercekei degerlemeler yapilabilmektedir. Bunun baglica nedeni, degerleme
siirecinde uygulanmas1 Ongdriilen degerleme teknik ve metodlarmin 6nemli bir
boliimiiniin belli bir standart ¢ercevesinde tatbik edilmesi olup, bunun sonucunda da

objektif ve gercekei sonuglara ulagilabilmektedir.

Gayrimenkul degerlemesi meslegine iliskin yurtdisi uy gulamalar incelendiginde
goriilmektedir ki, degerleme sirasinda kullanilacak yontemler, asamalar ve teknikler
son derece detayl1 bir bigimde y 6netmeliklerle diizenlenerek, izlenecek yollar ayr1 ayr

belirlenmistir.

Bu bilgiler 1signda degerleme prosediirii ana hatlartyla su asamalardan
olusmaktadir.

a) Isin Tarifi:

Degerleme siirecinde ilk asama, isin tanimmin yapilmasidi. Bu asama
degerlemeye konu olan gayrimenkuliin kullanim, alici, satici, c¢evre kosullar,
degerlemenin amaci gibi degerlemede rol oynayacak faktorlerin incelenmesi ve
degerlemenin cercevesinin ¢izilmesi asamasidir. Eksper, gayrimenkulii gérdiikten sonra

hangi y6ntemle veya y dntemlerle degerleme yapacagina karar verir.

b) On inceleme, Veri Se¢imi ve Toplanmasi:
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Bu asama, genel, 6zel ve rekabete yonelik arz ve talep verilerinin analizini
icermektedir. Once, belediye ve tapuda detayli bir tetkik yapildiktan sonra

gayrimenkuliin fiziksel ¢cevresinde muhtemelde olusabilecek degisiklikler tespit edilir.

Genel veriler, sosyal, ekonomik, cevresel ve devlet politikalarma yo6nelik
verilerdir. Eksper ilk asamada bu dort verinin gayrimenkuliin fiyatin1 nasil

etkiley ecegine iliskin analizini yapar.

Ozel veriler, deferlemeye konu gayrimenkuliin niteligi, kalitesi, yerel pazar
nitelikleri, ingaat malzeme kalitesi, topragin cinsi gibi gayrimenkuliin kendisinden

kaynaklanan hususlardir.

Rekabete yonelik arz ve talep bilgileri ise gayrimenkuliin gelecekte yaratacag
ve icinde bulunacag rekabet kosullarmi belirleyebilmek amaciyla toplanir. Bu tiir
veriler niifus, gelir dagilimy, issizlik orani ve muhtemel gayrimenkul kullanicilarinin

say1s1 gibi hususlardir.

On inceleme ve veri toplama asamasinda, eksper, bina ve/veya arazi ile ilgili
her tiirlli, proje, fotograf, harita v.s.'yi inceler ve deger iizerinde etkili olabilecek tiim
verileri hesaba katar (ipotek, yikim karari, kamulastirma, siiregelen davalar, miilkiy et
durumu, kira kontratolari, eger gayrimenkul devralinacaksa bor¢ durumu v.s.).
Piyasadaki gayrimenkul degerini belirleyen en 6nemli faktér gayrimenkuliin en iyi ve
yiiksek kullanim fiyatinin tespitidi. Miisterinin bir gayrimenkule ddeyecegi en
yiiksek fiyat o gayrimenkulden elde edecegi maksimum faydaya tekabiil etmektedir.
Bu fiyata ulagmada kullanilan ydntem pazar degeri analizinin baz faktorii olmaktadir.
Arsa deger tahmininde en yaygmn kullanilan y6ntem ise satis mukayesesi y ontemidir.

Bu yodntemde benzer arazilerin son satis degerleri bulunur ve diger benzer faktorlerle
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birlikte mukayese yapilir (yola yakinlik, arazinin bitki ortiisii, egim, arazinin yapisi,

toprak cinsi v.s.).

¢) Degerleme Seceneklerinde Uzlasma ve Son Degerleme Tahmini:

Degerleme eksperlerinin incelemeler sonucunda ulastiklart g¢esitli degerleme
alternatiflerinin analizini ve bir sonucun se¢imini icermektedir. Yukarida belirtilen
degerleme teknik yaklasimlari sonucu ulasilan birka¢ degerleme alternatifinden birini
secmek, uzmanin bilgi, tecriilbe ve insiyatifini kullanmasmi gerektirir. Bu asamada
uzman, degerlemenin amacini, uygulanabilirligini ve yaptiZ uygulamanin
savunulabilirligini gdzoniline alarak analiz sonuglarmi, statiilerle ilgili bilgileri

degerlendirir, degerle ilgili bir kanaat olusturur ve raporunu yazar.

d) Degerleme Raporu:

Degerleme prosediiriinii sona erdiren degerleme eksperi, nihai degerleme
raporunu yazar. Raporun formati, uzunlugu ve icerigi, miisterinin talebine, rapor
tlirline, gayrimenkuliin niteligine ve sdzlesmenin igerigine gore degismektedir. Eksper,
raporun tiiri veya uzunlugu ne olursa olsun gayrimenkul degerleme meslek
kuruluslarmin ¢ikardig raporlama standartlarma uymak zorundadir. Bu kuruluglar
profesyonel mesleki etiklere ve profesyonel degerleme standartlarina iliskin
diizenlemeler yapmakta ve uygulamalari denetlemektedir. Standartlar, raporlama
standartlarmi da icermektedir. Rapor, eksperin sonuca ulagirken kullandig teknikleri,
prosediirleri ve ¢esitli analiz, neden ve sonuglarini 6zetleyen bir dokiiman seklindedir.

Eksper rapordan sorumludur ve tiim veriler i¢in kaynak gosterme zorunlulugu vardir.
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1.1.5. Degerleme Eksperleri

Basta Ingiltere ve ABD olmak iizere, yurtdis1 uygulamalarinda gayrimenkul
degerleme islemleri gayrimenkul degerleme eksperleri tarafindan yapilmaktadir. Bu
eksperler ilgili meslek oOrgiitiinden sertifika almakta ve bu meslek kurulugunun
diizenledigi degerleme kurallarina uymak zorundadirlar. Meslek kuruluslarindan
lisanslt gayrimenkul degerleme eksperleri, bu kuruluslarca belirlenen kriterleri saglay an

aday lar arasindan secilmektedirler.

Aday olabilmek i¢in dncelikle meslek kurulusunun belirledigi egitim kosullarini
saglamig olmalar1 gerekmektedir. Bu kosulu saglayan kimselerin adaylik basvurulari
kabul edilmektedir. Adayliga kabul edilen kisiler, meslek kurulusunun diizenledigi
egitim programlarina katilmak, bu programlardan basarili olarak gegmek, iistiine de en
az iki y1l siiren piyasa stajma katilarak i tecriibesi edinmek, bu tecriibe sirasinda
meslek kurulusunun zorunlu tuttugu raporlart meslek kurulusuna sunmak ve
smavlardan gegmek, nihai olarak da final smavina girip basarili olmak zorundadirlar.
Bu barajlar1 gecen adaya, mesleki uy gulama sertifikas1 ve konusuyla ilgili imza yetkisi
verilmektedir. Bu tiyeler her yil meslek kurulusu tarafindan yaymmlanan rehberde ilan

edilmek suretiyle kamuoyuna duyurulmaktadir.

Meslek kuruluslarnin diizenledigi kurallarin 6nemli bir boliimii, degerleme
eksperinin bagimsizligina, objektiviteye ve mesleki etiklere ayrilmistir. Yeminli
gayrimenkul ekspertiz sertifikas1 alabilmek olduk¢a zorlu ve uzun bir prosediir
gerektirmektedir. Ingiltere ve ABD 6rneklerinde, bu iilkelerde bulunan meslek
kuruluslari, adayda oncelikle tiniversite veya en az iki yillik meslek okulu diplomast
aramaktadir. Insaat miihendisligi, mimarlik, endiistri miihendisligi mezunlar1 tercih

edilmektedir. Ekonomi, finans, is idaresi, hukuk gibi sosyal bilimlerde master, doktora
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yapmis olmak veya bu konularda fiilen tecriibe sahibi olmak, daha sonraki egitim
siiresini kisaltmaktadir. Ayrica cesitli {iniversite ve egitim kurumlarinda verilen
gayrimenkul degerlemesi derslerinden alinmis olmasi da egitim sirasinda adayin bazi

kurslardan muaf tutulmasini saglamaktadir.
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IKINCi BOLUM
GAYRIMENKUL DEGERLEMES iNE iLiS KiN
MES LEKi KURULUS LAR

Gayrimenkul degerleme mesleginin 6zellikli bir alan olmasi, teknik detaylarinin
fazla olmas1 ve de mesleki etik kurallarin olusturulmasinin 6nemi nedeniyle, bu alanda
uluslararas1 degerleme standartlarini olusturmak ve yaygmlastirmak, glivenilirligi ve
seffafligr saglamak, ulusal diizey deki mesleki orgiitleri tek cat1 altinda toplay arak bilgi
aligverisini kolaylastirmak ve bu meslegin tanitilmasina katkida bulunmak maksadiyla

ulusal ve uluslararas1 bazda ¢ok sayida mesleki degerleme kurulusu kurulmustur.

Gayrimenkul degerlemesine iliskin mesleki kuruluslarin baglica amagclari

sunlardir:

1) Mesleki etiklere uygun calisacak gayrimenkul eksperleri segmek ve onlari

yetistirmek amaciyla kural ve kriterler koymak,

i) Yeni ekspertiz stajyerlerini yetistirmek ve yetigmis olanlarin da mesleki

beceri ve bilgilerini artirmak amaciyla egitim sistemleri kurmak ve gelistirmek,
iii) Gayrimenkul eksperlerinin gorevleri sirasinda uyacaklart mesleki

standartlar1 ve profesyonel etikleri diizenley en y 6netmelik ve tebligleri hazirlamak.

2.1. TEGOVA (The European Group of Valuers' Associations)
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TEGOVA, Avrupa'nin g¢esitli {lkelerinde kurulu bulunan gayrimenkul
degerleme kuruluglari arasindaki koordinasyonu saglayarak isbirligini arttirma ve
gayrimenkul degerlemesi alaninda standart birtakim kurallar koymak amaciyla
kurulmus bir Orgiit olup, biinyesinde halen 28 {ilkeden 40 iiye kurulus

bulundurmaktadir.

TEGOVA, Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Komitesi (International
Valuation Standards Committee-IVSC) ile de yakin bir isbirligi icinde olan bir 6rgiittiir.
Bu isbirliginin temel amaci, uluslararas1 alanda degerleme metodlar ile rap orlara iliskin
standartlar olusturarak finans ve endiistri sektorlii ile sermaye piyasalarinda

gayrimenkul degerlemesi alaninda seffaflik ve glivenilirligi tesis etmektir.

Bu amaca ulagmak icin TEGOVA; “Approved European Property Valuation
Standards (EVS)” adi altinda bir standartlar rehberi hazirlamistir. S6zkonusu rehber
TEGOVA'ya liye olan kurumlar acisindan herhangi bir zorunluluk veya cezai
hiikiimler igermemekle birlikte tavsiye niteliginde de olsa gayrimenkul degerlemesi

meslegi agisindan birtakim dnemli diizenlemeler icermektedir.

EVS'nin icerik ve amaglar su sekilde 6zetlenebilir:

* misterileri i¢in glivenilir ve tutarli degerleme raporlar1 hazirlamalar1 i¢in
degerleme eksperlerine yardimei olmak,

* piyasa degeri ve degerleme metodu kavramlarina standart tanimlar getirmek
suretiyle yeknesakligi saglamak,

* gayrimenkul degerlemesi mesleginin kalite standardini yiikseltmek,

* eksperleri gayrimenkul degerlemesindeki rolleri konusunda bilin¢lendirmek,
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* degerleme raporlarinin acik, anlasilir ve ayni zamanda ilgili diger
mevzuat hiikiimleri ile uyumlu bir sekilde olusturulmasma iliskin prosediirleri
belirlemek,

* sirketlerin mali tablolarinda yer alan bilgilerin dogru ve giivenilir olmalarina

yardimei olarak kamuyu ay dinlatma islevini daha etkin kilmak.

2.1.1. European Valuation Standards:

EVS'de yer alan hiikiimler ve kurallar, degerleme mesleginin genel bir
cercevesini olugturmak i¢cin kaleme alinmis olup, iilke mevzuatlarinda yer alan
hiikiimlere veya yarg kararlarma herhangi bir miidahale etme amaci tasimamakta,

sadece tavsiye niteliginde birtakim diizenlemeler getirmektedir.

EVS; 12 boliimden olusmaktadir. Ik {ic boliimde esas itibariyle gayrimenkul
degerlemesi meslegine iliskin uluslararas1 standartlardan ve eksper olmanin
sartlarindan bahsedilmis, daha sonraki boliimlerde ise gayrimenkul degerlemesi
mesleginin teknik detaylarma girilerek metodlar, yontemler, kavramlar ve standartlar

sap tanmustir.

TEGOVA, sozkonusu standartlart 1957 Roma Antlagsmasi-Madde 110
hiikiimleri ile diger uluslararasi antlagsmalarla uyumlu olarak ve IVSC ile yakin bir
isbirligi icerisinde olusturmustur. Bdylelikle serbest rekabet ve diinya ticaretinin
gelistirilmesi amaglarina hizmet edilmeye ¢alisilmistir. Bu ¢ercevede, anilan standartlar

yeniliklere acik olup, zaman i¢inde revize edilebilmekte hatta degisebilmektedir.

TEGOVA; iiye kurumlarn sézkonusu standartlara uyumunu arttirmak

amactyla gesitli kitapciklar yayimlamakta ve seminerler diizenlemekte olup, Avrupa
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Komisyonu ve Avrupa Birligine iiye iilkeler nezdinde bir sézcii gibi davranarak,
gayrimenkul yonetimi ve degerlemesi konularinda uzmanlagms yetkililerin goriislerini

dile getirir.

Buna gore; EVS’de yer alan ve gayrimenkul degerleme meslegine 6zgii

baz1 6nemli tespitler yapan ve kurallar koyan hiikiimlerden bazilar1 sunlardir:

2.1.1.1. Eksperlerin Niteligi:

EVS’ye gore;

a) Bir eksperin, degerleme meslegini gereken bicimde yerine getirebilmesi i¢in
baz1 niteliklere ve yeterli bilgi birikimine sahip olmasinin yanisira bazi kosullar
saglamas1 gerekmektedir. Bunlar; genel kabul gérmiis bir yiliksek 68renim kurumundan
mezun olmak, en az iki senelik mesleki tecriibe sartini saglamis olmak, mesleg; ile ilgili
kurs programlarimi1 tamamlamak, yasal ve etik kurallara uygun bir kisi olmak gibi

kosullardr.

b) Bir eksper, belirlenen standartlardan ve metodlardan ayrildig noktalarda,
bunu nedeni ile birlikte degerleme raporunda seffafligin temini icin belirtmek
zorundadir zira; degerleme ilke veya metodlarindan sapma, eksperler agisindan bazi

finansal veya hukuki sonuglar dogurabilmektedir.

c) Eger bir kisi genel kabul gérmiis bir yiliksek 6grenim kurumundan mezun
olmamis ise, en az yedi yillik bir mesleki tecriibesi oldugunu, meslegin gerektirdigi
bilgiye sahip oldugunu ve yasal ve kabul gormiis bir organizasyona bagl olarak

calistigini ispatlamak zorundadir.
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d) Eger bir eksper, degerleme yaparken bazi uzmanlik alani gerektiren
konularda yeteri kadar bilgili olmadig kanisina varirsa, bunu miigterisine bildirmek ve

konunun uzmanlarina danigmak zorundadir.

Ayrica, ¢ikar catigmasmi onlemek amaciyla; bir eksper, degerlemesini yaptig
varhiga iliskin herhangi bir taraf ile bir bag, cikar iligskisi veya ilgisi varsa bunu

miisterisine bildirmek zorundadir.

Miisteri acisindan, bir eksper; “I¢c (dahili) Eksper”, “Dis (harici) Eksper” ve
“Bagimsiz Eksper” olabilir. Dis eksper, miisterisi ile ilgili hicbir is iliskisi, kan bag
veya ilgisi olmayan kisidir. Bagimsiz eksper, dis ekspere ilave olarak son 24 ay
icerisinde miisterisinden herhangi bir iicret almamus olan kisidir. I¢ eksper ise miisterisi
ile is iligkisi, ortak cikarlar1 olan, dolayisiyla objektif kriterlere sahip olmayabilen

eksperdir.

Degerleme raporlarinda, bir eksper yaptig degerleme ile ilgili tiim
sorumlulugun kendisinde oldugunu ve degerleme standartlarma uydugunu beyan
etmek, ayrica eger degerleme isini tamamlamadiysa bunun nedenini agiklamak

durumundadr.

2.1.1.2. Eksper ile Bagimsiz Denetgiler Arasindaki Iliski:

EVS’ye gore, baz1 durumlarda eksperler ile sirketin mali tablolarinin denetimini
yapan denetciler arasinda igbirligi yapimas: gerekmektedir. Denetciler sirket mali
tablolarinin tam ve dogru olarak gercegi yansitmasindan sorumlu olduklarindan, sirket
bilinyesindeki gayrimenkullerin degerlemesi biliyiik 6nem tasir. Bu amagla s6zkonusu

gayrimenkullerin degerlerinin mali tablolarda dogru bicimde yer almasmin temini i¢in
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kendileri birtakim metodlar uygularlar ve hatta zaman zaman eksperlerin yaptig igin
kalitesini veya kullandiy metodlar1 sorgularlar. Bu asamada, eger eksperler ile
denetciler, varliklarm degerlemesinin yapilmas: isleminden Once biraraya gelip
birtakim teknik detaylar iizerinde mutabakata varirlarsa, varliklarin ¢ift (double-

counting) veya noksan sayimi vb. gibi problemleri 6nceden Onley ebilirler.

2.1.1.3. Degerleme Sozlesmesi:

Degerleme raporlarmnm, ilgli taraflar tarafindan daha sonraki tarihlerde
herhangi bir sekilde kotiiye kullaniminin 6nlenmesi igin s6zlesme sartlari ile taraflarin
sorumluluk ve yiikiimliliklerinin agik ve anlagilir bir sekilde belirlenmesi
gerekmektedir. Ayrica; her ne kadar s6zlesmede degerleme rap orunun {igiincii kisilere
herhangi bir sorumluluk yiiklemedigine iligkin hiikiimler bulunsa da, s6zkonusu
raporun lglincli bir kisinin eline gecmesi riski her zaman mevcut olup, yapilan

degerlemenin kap sami agikca belirtilmelidir.

2.2. IVSC (International Valuation Standards Committee)

IVSC, 1981 yilinda kurulmus, Birlesmis M illetler’e bagli olarak ¢alisan
ve biinyesindeki liye organizasyonlar (42 tilkeden 53 {iye) ile Diinya Bankas1i, OECD,
Uluslararas1 Muhasebeciler Birligi ve degerleme orgiitleri ile yakn isbirligi i¢inde
calisan uluslararasi bir kurulustur. Merkezi ingiltere’de olan kurulusun bashca amacr;
gayrimenkul degerlemesi alaninda standart kurallar olusturmak ve iiyeler arasindaki

isbirligini arttirmaktir.

Bu amagla IVSC, 4 boliimden olusan ve degerleme meslegi ile ilgili genel

uygulamalar ile metodlar1 iceren degerleme standartlar1 olusturmustur. Sézkonusu
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standartlar; 6zellikle piyasa degeri tanim ile degerleme metodlarmin belirlenmesi gibi
meslege iligkin temel kavramlar1 saptamak suretiyle genel bir cerceve ¢izmeyi

amagclamstir.

IVSC’ye tam iiye olabilmek i¢in bazi sartlarn saglanmast gerekmektedir.
S6zkonusu sartlardan bazilar;; uluslararasi standartlara uyumlulugun saglanmasi,
degerleme meslegini icra edebilecek nitelikte eksperlerin bulunmasi ve komite genel
kurulunun icte ikilik kabul oyunun alinmasidir. Anilan sartlar1 saglay amayan aday lar,

IVSC’ye gozlemci statiisiinde katilim saglay abilmektedir.
Bu boéliimde bahsi gecen TEGOVA ve IVSC gibi uluslararas: kuruluslarin

yanisira, ABD’deki “Appraisal Institute” ile ingiltere’deki RICS (Royal Institution of
Chartered Survey ors) hakkinda 6zet bilgiler bir tablo halinde Ek/1’de sunulmaktadir.
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UCUNCUBOLUM
TURKIYE’DE S ERMAYE PiYAS ALARINDA
GAYRIMENKUL EKS PERTIZ S IRKETLERINE YONELIK
DUZENLEMELER YAPILMAS INA iLiS KIN ONERILER

3.1. GENELCERCEVE

Ozellikle gelismis olan iilkelerde ¢ok yaygm olarak kullanilan gayrimenkule
dayali sermaye piyasast araglarmm kaynagmi teskil eden gayrimenkullerin
degerlemesinde, gayrimenkul ekspertiz sirketlerinin biiyiik bir yeri bulunmaktadir.
Yurtdis1 uy gulamalar1 incelendiginde goriilmektedir ki; gay rimenkul degerleme mesleg;,
yetkili bagimsiz gayrimenkul degerleme eksperleri tarafindan yiiriitiilmektedir.
ABD'de gayrimenkul ile ilgili faaliyet konular1 iginde, sadece komisyon ve degerleme
ticreti geliri olan meslek mensuplarmm (eksperlerinin) hazirlayacag degerleme
raporlar ile taraflara olaganiistii kazanclar saglayabilme olanaklar1 dolayisiyla gerek
meslege giris, gerekse etik ve kurallara uyum konusunda son derece kat1 diizenlemeler
getirilmistir. Degerleme Enstitiisii tarafindan, yapilan tiim igler ve raporlar, stirekli
izlenmekte, denetlenmekte ve en ufak bir suistimalde calisma lisanslart derhal iptal
edilmektedir. ABD'de, gayrimenkul ekspertiz isi ile emlak komisyonculugu,

birbirlerinden kesin ¢izgilerle ay rilmigtir.

Ingiltere'de ise, ABD'de oldugu gibi, gayrimenkul degerleme islemleri
gayrimenkul eksperleri tarafindan yapilmaktadir. Bu eksperler, ilgili meslek
orgiitiinden sertifika almak ve bu meslek kurulusunun diizenledigi degerleme

kurallarina uymak zorundadir. Meslek kurulusundan lisansh gayrimenkul degerleme
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eksperleri, bu kuruluglarca belirlenen kriterleri saglayan adaylar arasindan
secilmektedir. Eksperler, liyelige kabule iliskin kosullar1 kaybettikleri veya degerleme
mevzuatina aykir1 hareket ettikleri takdirde lisanslar1 iptal edilmektedir. ingiltere'de
eksper unvani ve imza yetkisi verilmesinin kosullarini belirley en kurulug RICS’dir. Bu

enstitiiniin liy elerine ise, "Yeminli Eksper (Chartered Surveyor)" ad1 verilmektedir.

Ingiltere ve ABD'de gayrimenkul ekspertiz isi, altyapismm olusturuldugu,
meslek kuruluglar: tarafindan gerek meslegin etikleri, gerekse kurallarmim meslege giris
ve meslekte kalis sartlarmm belirlendigi, meslege giris kosullarnin oldukga yiiksek
tutuldugu, kisilerin imza yetkili kilindig1, kural ve meslek etiklerine aykir1 davranista
bulunan tyelerin derhal meslekten men edildikleri, raporlamanin usul ve

yontemlerinin bir standarda baglandi belli bagh bir meslek dahdir.

Ulkemizde gayrimenkul degerleme mesleginin, kural ve etikleri ile, uy gulama
standartlarm1 belirleyerek meslege giris ve ¢ikis1 kontrol eden bir meslek kurulusu
bulunmamakta, bunun yanisira, degerleme kurallari, degerleme sirasinda dikkat
edilecek hususlara iligkin olarak herhangi bir kanun, y 6netmelik veya benzeri bir yasal

diizenleme de mevcut degildir.

Bilindigi iizere: iilkemiz sermaye piyasasinda, gayrimenkul yatirim
ortakliklar, araci kurumlar ve halka acik borsa sirketlerinin® gayrimenkul islemleri igin
ekspertiz raporu mecburiyeti aranmakta, ancak bu konuda yeterli yasal
diizenlemelerin olmamasi, gay rimenkul degerlemesi alaninda bir meslek organizasy onu

veya 0z-diizenleyici kurum olmamasi gibi nedenlerden dolayi, gayrimenkul

S Seri:1V, No:1 sayli Teblig'in, Seri:IV, No:20 sayli Teblig ile eklenen Ek Madde 2 hiikmii uyarinca;
hisse senetleri borsada igslem géren ortakliklarin édenmis sermayelerinin % 5'ini asan gayrimenkul
alim ve satimlarinda ve kendi gayrimenkullerini baska bir sirkete ayni sermaye olarak koymalart
halinde, bu gayrimenkullerin, Kurul'un Seri:VI, No:7 sayili Tebligi nin Ek Madde 1 hiikmiinde yer
alan ekspertiz girketlerine degerlemelerinin yaptirilmast zorunludur.
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degerlemesi isi arzu edilen kalitede tatbik edilememektedir. Bu cercevede, sermaye
piyasasmim 6zel bir alan olmasi ve ayri bir uzmanlk gerektirmesi, gayrimenkul
degerlemesi yapacak sirketlerin sahip olmalar1 gereken asgari sartlari belirleyen bir
diizenleme yapilmasi, bu sirketlerin sayilarinin artirilmasi ve geligiminin saglanmasi

ihtiyacin1 dogurmustur.

Bu asamada; her ne kadar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun gdrevi
gayrimenkul ve emlak piyasas1 gibi kendi meslek alanini dogrudan ilgilendirmeyen bir
konuda genis kapsamli, mesleki bir diizenleme yapmak degilse de, boyle bir meslegin
ve meslek kurulusuna iligkin altyapinin Tiirkiye'de olusturulabilmesi i¢in sermaye
piyasasi alani ile smirl bile olsa, gayrimenkul degerleme mesleg; ile ilgili bir merkezin
ya da kurumun’ kurulmas igin 6n ayak olunmasi, Sermaye Piyasas1 Kurulu igin bir

zorunluluk olarak giindeme gelmistir.

Kurul’un gayrimenkul ekspertiz sirketlerine yonelik diizenlemeler yapmasina
iliskin yasal dayanag; Sermaye Piyasasi Kanunu degisiklik tasarisinda, Kanun’un
22°nci maddesine eklenmesi Ongoriilen (r) bendine dayanmaktadir. Bu hiikiim ile

Kurul, genel olarak ekspertiz kurumlarmi degil, ancak;

“Gayrimenkullerin  degerlemesini yapabilecek eksper ve ekspertiz
kurumlarindan sermaye piyasasinda faaliyette bulunacaklara iliskin
sartlart belirlemek ve bu sartlara uyan kuruluslar listeler halinde ilan
etmek”

yetkilerine sahip olmaktadir.

7 Bundan béyle kisaca “Kurum” olarak nitelendirilecektir.
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Bu cercevede, Kurul’ca sozkonusu kurumlara iligkin olarak yapilacak
diizenlemelerde, sermaye piyasasi mevzuat1 bakimindan énem arz eden degerleme ve
raporlama standartlarinin olusturulmasmin, sorumluluk sisteminin kurulmasmin ve bu
hususlarla baglantili olarak personel niteliginin belirlenmesinin amaca hizmet edecegi

diistiniilmektedir.

3.2. TURKIYE'DE SERMAYE PiYASALARINDA GAYRIMENKUL
EKSPERTIZ SIRKETLERINE YONELIK DUZENLEMELER YAPILMASINA
ILISKIN ONERILER:

Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda gayrimenkul degerlemesi meslegine iliskin
diizenlemeler yapacak, meslegin etiklerini belirley ecek, meslege giris ve meslekte kalig
sartlarini belirleyip uygulayacak, kural ve meslek etiklerine aykir1 davranista bulunan
tiyelere uygulanacak yaptirimlart belirleyip uygulayacak, raporlamanmn usul ve
yontemlerini belli bir standarda baglayacak ve eksperlerin egitimlerine iliskin
diizenlemeler yapacak, ABD ve Ingiltere’deki 6rneklerinde oldugu gibi 6z-diizenleyici

bir kurulus olarak faaliyetlerini siirdiirecek bir kurumun kurulmasi gerekliligi agiktur.

Boyle bir kurumun baglica amaglarini su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

a) Mesleki etiklere uygun c¢alisacak gayrimenkul eksperleri segmek,
lisanslamak ve onlar1 yetistirmek amacty la kural ve kriterler koymak,

b) Yeni ekspertiz aday larin1 yetistirmek ve yetismis olanlarin da mesleki beceri
ve bilgilerini artirmak amaciyla egitim sistemleri kurmak ve gelistirmek,

¢) Gayrimenkul eksperlerinin gorevleri swasinda uyacaklart mesleki

standartlar1 ve profesyonel etikleri diizenlemek ve duyurmak.
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d) Meslege giris ve meslekte kalis sartlarini belirlemek,

e) Kural ve meslek etiklerine aykir1 davranista bulunan iiyelere uy gulanacak
yaptirimlar ile meslekten men edilme sartlarini belirlemek,

f) Yurtdisinda kurulmus bulunan ulusal ve uluslararasi mesleki Orgiitlerle
isbirligi yapmak, bilgi aligverisinde bulunmak, basta TEGOVA olmak {izere
uluslararasi kuruluglara liy e olmak,

g) raporlama standartlari olusturmak.

3.2.1. Kurumun Organizasyonu

Bu agsamada; belirlenen amaglara hizmet edebilecek bir kurumun, halen kurulusg
calismalari devam eden “Sermaye Piyasasi Egitim, Arastirma-Gelistirme ve
Lisanslama A.S.” altinda orglitlenerek faaliyet gostermesi uygun olacaktir. Bu sayede
Kurul, gayrimenkul ekspertiz mesleginin sadece sermaye piyasalar: faaliyetleri ile
sinirlt olan kismmin diizenlenmesi ve denetlenmesi olanagina kavusmus olacaktir. Bu
Kurum tarafindan yetistirilip “Gayrimenkul Degerleme Eksperi Lisans Belgesi”
almaya hak kazanan eksperlerin cogalmasiyla ekspertiz sirketlerinin de sayilari
artacaktir. Boylece, halen 2 adet olan Kurul’ca listeye alinmis bulunan gayrimenkul
ekspertiz sirketlerinin sayisi da artma imkani bulacak ve bu meslegin gelismesi ve

uluslararasi standartlara erigsmesi i¢in de mesafe kay dedilebilecektir.

Yukarida belirtilen amaglara hizmet etmesi ongoriilen sézkonusu Kurumun iki

alt departmandan olugsmasinin uy gun olacag diistiniilmektedir:

Degerleme Standartlart Departmani: Bu departmanin bashca gorevi;

degerleme ilkelerini, metodlarin1 ve etik kurallarin1 belirleyerek gayrimenkul
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eksperlerinin gorevlerini ifa etmeleri sirasinda uyacaklari mesleki standartlar1 ve

profesyonel etikleri diizenleyen kurallar1 hazirlamaktir.

Degerleme Eksperleri Departmani: Bu departmanin baslica gorevi ise eksper
olacak kisilerin niteliklerini belirlemek, yeni eksper aday larimi yetistirmek ve yetismis

olanlarin mesleki beceri ve bilgilerini artirmak amaciy la kural ve kriterler koy maktir.

Boylece, iki alt departmandan olusacak Kurumun biiny esindeki yetki ve gorev
dagilmi daha etkin bir sekilde dagilmis olacaktir. Sozkonusu yapmm kurumsal

cergevesi Ek/2’de sunulmaktadir.

3.2.2. Eksperlerin Niteligi

Yurtdist uygulamalar1 incelendiginde goriilmektedir ki; degerleme eksperleri,
bilgi, tecriibe ve hizmet siiresi gibi faktorlere gore cesitli mesleki unvanlara sahip
olmaktadir. Buna gore, bir eksperin meslekte kalis siiresi arttikca, bilgi ve tecriibesi ile
birlikte kidemi de yiikselmektedir. Bu bilgiler 1siginda, lilkemizde de benzer bir
yapinin olusturulabilmesi i¢in mesleki unvanlar1 agisindan eksperlere yonelik iiglii bir
ayrima gidilmesi uygun olacakti. Buna gore s6zkonusu mesleki unvanlar ile

sorumluluk ve yetki kap samlar1 asagida verilmektedir.
a) Aday eksper: Eksper olmanin sartlarini heniiz tasimayan ve egitim donemi

devam eden eksper adaylaridir. Aday eksperlerin imza yetkisi olmay1p, eksperlerin

caligmalarinda stajyer sifatiyla eksperlere yardimet olurlar.
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b) Eksper: Bir ekspertiz sirketinde pay sahibi olmayan ve bagimsiz olarak
faaliyetlerini yiirliten ancak eksper olma kosullarini yerine getirmis tek basina imza

yetkisi olan kisilerdir. Hazirladiklar1 rap orlardan kisisel olarak sorumludurlar.

¢) Sorumlu eksper: Bir ekspertiz sirketinde pay sahibi olan ve eksper olma
kosullarin1 yerine getirmis kisilerdir. Sorumlu eksperler sirket adma degerleme
caligmasmi kendi kisisel sorumluluklar ile yiritiirler ve sirket adina ekspertiz
raporlarini tek baslarmna imzalamaya yetkilidirler. Sorumlu eksperler hazirlayacaklar
ekspertiz raporlarini sorumlu eksper ibaresini kullanarak imzalamak zorundadirlar. Bir
ekspertiz sirketi biinyesinde faaliyet gdsteren ve bu paragrafta bahsedilen anlamda
sorumlu olmayan eksperler ise hazirladiklar1 degerleme raporlarini ancak bir sorumlu
eksperle birlikte imzalayabilirler. Bu eksperlerin ekspertiz sirketinde tam-zamanl
olarak caligmalari mecburi olup, ayn1 zamanda hazirlanan rap orlardan kisisel olarak da

sorumlu tutulurlar.

3.2.3. Eksper Olmanin Kosullan

Bir kimsenin "gayrimenkul degerleme eksperi" olabilmesi igin getirilmesi

gereken asgari kriterler su sekilde olmalidir:

a) En az 4 yillik yiiksek 6grenim mezunu olmak,

b) Kurum tarafindan veya Kurum onciiliiglinde diizenlenen egitim ve is
tecriibesi agamalarini tamamlamak,

¢) Kurum tarafindan agilacak siavlarda basar1 saglamak,

d) Adli sicil kay di bulunmamak.
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3.2.4. Eksper Adaylarina Verilecek Egitimin Niteligi

Bir eksper adaymm, Kurum tarafindan veya Kurum Onciiliigiinde
diizenlenecek kurslara, seminerlere ve sinavlara katilmasi zorunlu tutulmalidir. Buna
gore; eksper adaylarina verilecek egitimin kapsammim su sekilde olmasmnin uygun

olacag diistiniilmektedir:

Oncelikle, eksper adaylarinin, eksper olabilmeleri icin gayrimenkul ekspertizi
alaninda en az 3 yil deneyime sahip olmalar1 gerekmektedir. Bu siire zarfinda eksper
adaylar1, kurslara ve seminerlere istirak ederek ve eksperlerin refakatinde ¢aligarak
bilgi ve tecriibe kazanirlar. Bu amacla refakat donemleri boyunca aday eksperler

degerleme rap orlarmim hazirlanmasinda fiilen ¢alisirlar ancak rap orlar1 imzalay amazlar.

Aday eksperlere kurulug tarafindan verilecek mesleki egitimin siiresi 400
saatten az olmamalidir. Ancak yabanci iilkelerden sertifika almis veya gayrimenkul
degerleme meslegi ile dolayl bir sekilde ilgili olabilecek 6grenim kurumlarindan (6rn.
ingaat miihendisligi, mimarlik, peyzaj mimarh@ gibi) mezun olmus adaylar i¢in daha

diisiik bir stire yeterli goriilebilir.

Aday eksperler adaylik donemleri boyunca asagidaki konularda egitimlerini
tamamlamalar1 ve bu konulara iliskin olarak yapilacak smavlarda basarili olmalar1

gereklidir.
Aday eksperlere verilecek egitimin, basta uluslararasi alanda genel kabul

gormiis degerleme ilkeleri, gayrimenkul hukuku, insaat miihendisligi ve mimarlk

alanlarinda temel bilgiler olmak {izere su konulardan olusmasi gerekli goriilmektedir:
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» Gayrimenkuliin degerini etkileyen faktorler

* Degerleme standartlari, metodlar1 ve siireci

* Ekonomik beklentilerin degerlendirilmesi

* Gayrimenkul piyasas1 ve analizi

* Gayrimenkul tanimlamasi

* En yiiksek ve en iyi fayda analizi

* Degerleme matematigi ve istatistigi

* Cevresel deger

» Miisterek faydalarin ve boliinmiis miilkiyetin degerlemesi
 Gayrimenkullerin vergilendirilmesi

* Arazi degerlemesi

 Raporlama standartlar1 ve uy gulamalar1

 Tapu ve Kadastro M evzuat1

* Medeni Kanun, Kat Miilkiyeti Kanunu, Bor¢lar Kanunu

« Imar ve Belediye M evzuati

3.2.5. Eksperlik Sinavi

Aday eksperler ii¢ yillik refakat doneminin sonunda Kurum biinyesinde bir
final smavima tabi tutulurlar. Bu sinav temel olarak ii¢ béliimden olusur: Yazili smav,
sozlii sinav ve proje raporu. Proje raporunda eksper aday larindan mesleki standartlara

uy gun bir ekspertiz raporu hazirlamalar1 istenir.
Bu smavlarin haricinde, aday eksperlerin mesleki etik ve ahlaki durumlarma

iligkin olarak beraberinde calistizi refakatci veya danismanindan da bir rapor

istenebilir.
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Smavlarm uygulama ve degerlendirme asamasinda bir smav komitesi
olusturulur. Bu komite, Kurum biinyesinde yer alan veya yer almayan degerleme

mesledi ile ilgili uzman kisilerden olugmalidir.

3.2.6. Kurumun Kurulmas: ve Isleyisi Siirecinde Yararlanilabilecek

Kurum ve Kisiler

Gayrimenkul degerlemesi mesleginin son derece teknik ve kendine 6zgii bir
konu olmasindan hareketle, Kurumun kurulmasi ve isleyisi siirecinde, konu ile ilgili
yararl olabilecek her tiir kisi ve kurumdan yararlanilabilinecegi diisiiniilmektedir. Bu
siirece katkida bulunabilecek, ayrica eksper adaylarmin egitimi ve smavlar siirecinde

rol alabilecek baslica kurum ve kisiler sunlardir:

« Universiteler, meslek okullar1 ve teknik okullar, (6rn. {iniversite kiirsiileri,
degerleme alaninda ihtisaslagmis 6gretim gorevlileri)

* Gayrimenkul degerleme meslegi ile ilgili olabilecek her tiir 6zel kurum ve
kurulus, (6rn. gayrimenkul damigsmanlik sirketleri, gayrimenkul kalite platformu gibi
olusumlar)

* Gayrimenkul degerleme meslegi ile ilgili odalar, borsalar, dernekler vb. (6rn.
mimarlar odasi)

* Devlet tarafindan yetkili kilmmis kuruluslar, kisiler vb. (6rn. Tapu Kadastro
Genel Mdiirliigi, belediyeler, gayrimenkullerle ilgili ihtilaflarda ilgili mahkemelerce

tayin edilen bilirkisiler).
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GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Ozellikle gelismis olan iilkelerin sermaye piyasalarinda ¢ok yaygmn olarak
kullanilan gayrimenkule dayali mali araglarin kaynagmi teskil eden gayrimenkullerin

degerlemesinde, gayrimenkul ekspertiz girketlerinden yararlanilmaktadir.

Ulkemizde ise gayrimenkul degerleme mesleginin, kural ve etikleri ile,
uy gulama standartlarin1 belirleyerek meslege giris ve cikis1 kontrol eden bir meslek
kurulusu bulunmamakta, ayrica, degerleme kurallari, degerleme sirasinda dikkat
edilecek hususlara iliskin olarak herhangi bir kanun, y6netmelik veya benzeri bir yasal

diizenleme de mevcut degildir.

Buna karsm, sermaye piyasasinda, gayrimenkul yatirim ortakliklari, araci
kurumlar ve halka agik sirketlerin gayrimenkul islemleri i¢cin ekspertiz raporu
mecburiyeti aranmakta, ancak bu konuda yeterli yasal diizenlemelerin olmamasi,
gayrimenkul degerlemesi alaninda bir meslek organizasyonu veya 6z-diizenleyici
kurum olmamas1 gibi nedenlerden dolayi, gayrimenkul degerlemesi isi arzu edilen
kalitede tatbik edilememektedir. Bu gergevede, gay rimenkul degerlemesi isinin 6zel bir
alan olmasi ve ayr1 bir uzmanlk gerektirmesi, gayrimenkul degerlemesi yapacak
sirketlerin sahip olmalar1 gereken asgari sartlar1 belirleyen bir diizenleme yapilmasi, bu

sirketlerin sayilarmin artirilmasi ve gelisiminin saglanmasi ihtiyact dogmustur.

Bu asamada; her ne kadar Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun gérevi gayrimenkul ve
emlak piyasasi gibi kendi meslek alanini dogrudan ilgilendirmeyen bir konuda genis
kapsamli, mesleki bir diizenleme yapmak degilse de, boyle bir meslegin ve bir mesleki
kurulusa iliskin altyapinin Tiirkiye'de olusturulabilmesi, 6zellikle de sermaye piyasast
alaninda faaliyet gosteren kurumlarin gayrimenkul ile ilgili islemlerinin daha saglikli ve

giivenilir bir gekilde yapilabilmesi ve kamuyu aydinlatma prensibinin daha etkin bir
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sekilde uygulanabilmesi i¢in sermaye piyasasi alani ile siirl bile olsa, gayrimenkul
degerleme meslegi ile ilgili bir kurumun kurulmasi i¢in 6n ayak olunmasi, Sermaye

Piyasas1 Kurulu i¢in bir zorunluluk olarak giindeme gelmistir.

Kurul’un gayrimenkul ekspertiz sirketlerine yonelik diizenlemeler yapmasina
iliskin yasal dayanag; Sermaye Piyasast Kanunu degisiklik tasarisinda, Kanun’un
22’nci maddesine eklenmesi Ongoriilen (r) bendine dayanmaktadir. Bu hiikiim ile
Kurul, genel olarak ekspertiz kurumlarmi degl, ancak; “gayrimenkullerin
degerlemesini yapabilecek eksper ve ekspertiz kurumlarindan sermaye piyasasinda
faaliyette bulunacaklara iliskin sartlart belirlemek ve bu sartlara uyan kuruluslart

listeler halinde ilan etmek” yetkilerine sahip olmaktadir.

Kurul’ca sozkonusu kurumlara iliskin olarak yapilacak diizenlemelerde,
sermaye piyasasi mevzuatt bakimmndan 6nem arz eden degerleme ve raporlama
standartlarmin olusturulmasinin, sorumluluk sisteminin kurulmasmin ve bu hususlarla
baglantili olarak personel niteliginin belirlenmesinin  amaca hizmet edecegi

disiiniilmektedir.

Bu cercevede; Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda gayrimenkul degerlemesi
meslegine iliskin diizenlemeler yapacak, meslegin etiklerini belirley ecek, meslege giris
ve meslekte kalis sartlarini belirleyip uygulayacak, kural ve meslek etiklerine aykir1
davranigta bulunan {iyelere uygulanacak yaptirimlart belirleyip uygulayacak,
raporlamanin usul ve yoOntemlerini belli bir standarda baglayacak, eksperlerin
egitimlerine iliskin diizenlemeler yapacak ve yurtdis1 6rneklerinde oldugu gibi 6z-
diizenleyici bir kurum olarak faaliyetlerini siirdiirecek bir kurumun kurulmasi

gerekmektedir.
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Bu asamada; belirlenen amaglara hizmet edebilecek bir kurumun, halen
kurulus ¢aligmalar1 devam eden “Sermaye Piyasasi Egitim, Arastirma-Gelistirme ve
Lisanslama A.S.” altinda orgiitlenerek faaliyet gdstermesi uy gun olacaktir. Bu sayede,
gayrimenkul ekspertiz mesleginin sadece sermaye piyasalari faaliyetleri ile sinirli olan

kismimin diizenlenmesi ve denetlenmesi y olunda 6nemli bir adim atilmig olacaktur.

Bu kurum tarafindan yetistirilip “Gayrimenkul Degerleme Eksperi Lisans
Belgesi” almaya hak kazanan eksperlerin ¢ogalmasiyla ekspertiz sirketlerinin de
sayilar1 artacak ve bunun sonucunda da halen 2 adet olan Kurul’ca listeye alinmis

bulunan gayrimenkul ekspertiz sirketlerinin sayis1 da artma imkan1 bulacaktir.

Sonug olarak, bu asamada gayrimenkul degerleme meslegi ile ilgili bir meslek
kurulusunun iilkemizde kurulmasina ydnelik, yurti¢i ve yurtdisindaki ilgili kurum ve
kuruluslarla igbirliginin arttirilmasi ve konu ile ilgili gerekli hukuki ve teknik altyapinin
tesis edilmesi suretiyle, bu meslegin gelismesi ve uluslararasi standartlara erigebilmesi

icin mesafe kay dedilebilecektir.
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EK/1 - GAYRIMENKUL DEGERLEMESINE ILISKIN MESLEKI KURULUSLAR

Kurulugun Meslege iliskin Kurulugun Kurulusa Uyelik Eksperin Sinavlar Eksperin
Unvani Hukuki Dizenleme Organizasyon Niteligi Sorumlulugu
Yapisi
Approved European 5-8 kisiden - Ulkelerinde yetkili -Y Uksek okul Blinyesinde gergek | Degerleme
TEGOVA Property Valuation olusan bir kilinmis profesyonel mezunu olmak | kisi (iye raporlarinda, bir
(Avrupa) Standards (the yonetim kurulu meslek drgitleri Gye (eger barindirmadigi icin | eksper yaptigi
The European | g|,epo0k) tarafindan olabiliyor. yliksekokul sinav yapmiyor, degerleme ile ilgili
Group of yonetiliyor. 3 yil (Full members: AB yoksa en az 7 ancak Uye tum sorumlulugun
Valuers’ i - M . : .
Associations - Bu standartlarda yer icin segiliyorlar. ulkelerinden kuruluslar, sene mesleki kuruluglara referans | kendisinde
alan hikiimler Yilda 2 kez genel | Associate members: AB tecribe garti) teskil etmesi oldugunu ve
degerleme meslegine kurul toplaniyor. disindaki Glkelerden -en aziki amaciyla bazi degerleme
iliskin kavram, metot, kuruluslar senelik mesleki | sinav kriterleri standartlarina
eksperlerin niteligi ve Observer members: tecribe beliremis. uydugunu beyan
etik kurallar genel Gozlemci statisiindeki - mesleki kurs etmek zorunda.

hatlarla belireme
amaci tagimaktadir.
Sozkonusu standartlar
Uye kuruluglara
referans niteligi
tasimaktadir.

kuruluglar, oy hakian yok)
-Uyelige kabul igin genel
kurulun salt
cogunlugunun onayi
gerekiyor.

- Blnyesinde 28 llkeden
40 Uye kurulus
bulunmaktadir.

ve programlari
tamamlamak
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IVSC International Valuation | Birlesmis - Ulkelerinde yetkili IVSC, Blnyesinde gergek | Eksper raporla ilgili
(Uluslararasi) | Standards Milletlere bagh | kilinmis profesyonel yayinladig kisi Uye her tiir i bilgi ve
Interna_tional bir kurulus. 1 meslek érgitleri Gye standartlarda barndirmadi§i igin | ifadeden sorumlu.
Valuation - Bu standartlarda yer | baskan, 1 baskan | olabiliyor. eksperlerin sinav yapmiyor,
g:::g::i alan hikiimler yardimcisl ve (Members: komitenin niteliginden ancak Uye

degerleme meslegine | cesitli Ulkelerden | Ugte ikilikoyunu alanlar | daha g¢ok kuruluglara referans

iliskin kavram, metot, 10 kisinin Uye olabiliyor, degerleme teskil etmesi

eksperlerin niteligi ve olusturdugu bir Observer Members: ilkeleri amaciyla bazi

etik kurallan genel kurul tarafindan gbézlemci kuruluglar, oy Uzerinde sinav kriterleri

hatlarla belireme yonetiliyor. hakar yok) durmustur. beliremis.

amaci tagimaktadir. - Blinyesinde 42 lilkeden

Sozkonusu standartlar 53 Uye kurulus

Uye kuruluglara bulunmaktadir

referans niteligi

tasimaktadir.
Kurulugun Meslege iliskin Hukuki Kurulusun Kurulusa Uyelik Eksperin Sinavlar Eksperin
Unvani Dlzenleme Organizasyon Niteligi Sorumlulugu

Yapisi

52




-akademik

RlCS Standards of Asset 1 bagkan ve 3 - Uyeler gergek kisiler yeterlilik (en az | - Yazili ve sozli imza yetkili olan
(Ingiltere) Valuation Practice yardimcisi var. -100’Un Gzerinde Ulkede | lise mezunu- sinav eksperler raporun
Royal Merkezi Londra. | 75.000 Chartered RICS’in - 86zl sinavda bir | icinde yazilan her
Institution of 4 alt birimden Surveyor bulunmaktadir. | tanidigi bir okul | projenin tirll ifade, belge
g:?;f;gi olusuyor: olmasi sart) prezentasyonu ve bilgiden
- Education & -RICS yapiliyor. sorumlu
Standards tarafindan - Ayrica refakatci ve | tutulmaktadir.
- Promotion dizenlenen gb6zetmenin aday
- Corporate egitim ve is hakkindaki raporu
Services tecrubesi da isteniyor.
-Strategic asamalarini - Sinavlar kurulus
Planning tamamlamak blnyesinde
(400 gunluk yapiliyor.
egitim ve 2 yil
staj siiresi)
- Final sinavini
gegmek
APPRAISAL Code of Professional 1 bagkan ve 8 - Uyeler gergek kigiler - Yiksek okul - Yazili ve sozli imza yetkili olan
INSTITUTE Ethics and Standards | liyeden olusan - Yurt capinda 19.000 mezunu olmak | sinav eksperler raporun
(ABD) of Professional bir komite Uyesi var. - egitim ve is - Ayrica adayin bir | iginde yazilan her
Appraisal Practice tarafindan tecrubesi proje hazirlamasi tarlt ifade, belge
yonetiliyor. asamalarindan | isteniyor. ve bilgiden
Merkezi Chicago. gecmek (4500 - Bunun yanisira sorumlu
Yurt capinda 10 saatlikis adayin ahlaki ve tutulmaktadir.
ayr bdlgeye tecribesi) etik degerlere
ayrilmis bir - Final sinavini | uyumuna iligskin
organizasyon gegmek danigsmanindan
yapisi var. rapor isteniyor.

- Sinavlar kurulusg
blnyesinde
yapiliyor.
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SERMAYE
PiYASASI
KURULU

TEGOVA

ermaye Piyasasi Egitim,
Arastirma-Gelistirme ve IVSC
Lisanslama A.S.

Gayrimenkul Ekspertizi Birimi

GAYRIMENKUL

- DEGERLEME DEGERLEME
STANDARTLARI | EKSPERLERI
DEPARTMANI DEPARTMAN
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