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Yatirim anlaminda menkul kiymet ya da gayrimenkul yatirimlart yatirimcilarin
tasarruflarim1 degerlendirebilecegi alanlar olarak karsisina ¢ikmaktadir. Bu iki yatirim
tirlinde de yatirimcilarin amaci daima risklerini minimumda tutarak getirilerini
maksimum yapmaktir. Bu baglamda bir yatirnm araci olarak gayrimenkullerdeki deger
artig1 kazanci yatirimer agisindan oldukg¢a 6nemli bir konu haline gelmektedir.

Bu calismada, Eskisehir ili Tepebasi il¢esindeki yatirim amach konutlardaki
deger artis1 kazancini hesaplamak amaciyla, yatirim amagh konutlarin hangi 6zelliklere
sahip oldugu ve hangi mahallelerde bulundugu uzman goriisiine dayanan Delphi
Teknigi ile tespit edilmistir. Konutlarin 6zellikleri ve bulunduklari mahalleler tespit
edildikten sonra, ilgili donemde satis sozlesmelerine konu olan satis fiyatlarindan deger
artis1 kazanglar1 hesaplanmistir. Sonuglar bir cografi bilgi sistemi yazilimi olan ArcGIS
ile haritalandirilarak, ilgedeki yatinm amag¢l konutlarin deger artis1 haritasi elde
edilmistir.

Calismanin sonucunda elde edilen deger artisi kazanglari ise; Bahgelievler
mahallesinde, %86.10; Eskibaglar mahallesinde, %69.7; Yenibaglar mahallesinde
%55.6; Gillik mahallesinde, %65.35; Siitlice mahallesinde, %48 ve Sirintepe

mahallesinde %45.5 olarak tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler: Gayrimenkul deger artis1 haritasi, Cografi bilgi sistemleri, Delphi
teknigi



ABSTRACT

CREATING REAL ESTATE APPRECIATION MAPS WITH THE HELP OF
GEOGRAPHICAL INFORMATION SYSTEMS: THE CASE OF TEPEBASI
DISTRICT OF ESKISEHIR PROVINCE

Gokben ADANA KARAAGAC

Department of Business Administration
Program in Finance

Anadolu University, Institute of Social Sciences, October 2018

Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Serpil ALTINIRMAK
Second Supervisor: Assist. Prof. Mustafa ERGUN

Securities or real estate are some of the areas of investment where investors can
increase the value of their savings. In both types of investments, the aim of investors is
always to maximize their returns while keeping their risks to a minimum. In this
context, as an investment tool, the earnings from the appreciation of the real estate holds
an important role for the investor.

In order to calculate the gains resulting from the increase in the value investment
property in the Tepebasi district of Eskisehir Province, this study used the Delphi
technique based on expert opinion to determine the features and the location in terms of
the neighborhoods of these investment properties. After determining the features of the
houses and their neighborhoods, the gains from the increase in value as indicated in the
sales prices in the sales contracts for the relevant period were calculated. The gains
resulting from the increase in the value investment property in the district were then
obtained by mapping the results using a geographic information system program
(ArcGIS).

The gains from appreciation in the value obtained in the study were as follows;
in Bahgelievler neighborhood, 86.10%; in Eskibaglar neighborhood, 69.7%; in
Yenibaglar neighborhood, 55.6%; in Giillilk neighborhood, 65.35%; 48% in Siitliice
neighborhood and 45.5% in Sirintepe neighborhood.

Keywords: Real estate appreciation map, Geographic information systems, Delphi

method
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1. GIRIS

Yatinmcilarin en biliyiikk hedefi servetlerini korumak ya da arttirmaktir. Bu
amagla da yatirimcilar ya borglanarak ya da tasarruflarini degerlendirerek yatirim
yapmaktadirlar. Sahip olunan gelir, harcamalardan fazla oldugunda tasarruf etme
olanagi ortaya ¢ikmaktadir. Hane halki, sirketler ya da devletler gibi ekonomik birimler
tasarruflarini yatirnma cevirerek gelecekte daha fazla getiri saglamay1 beklemektedirler.
Bu noktada, yatirimcilarin karsisina iki tiir yatirim firsat1 ¢ikmaktadir. Bunlar, finansal
yatirimlar ve reel yatirimlardir. Ne tiir bir varliga yatirim yapilacagi ise tamamen

yatirnmcinin ihtiyaglarina, isteklerine ve risk alma egilimine gore degismektedir.

Bir reel varlik olan gayrimenkuller, barinma amagli ya da yatirim amagh olarak
satin alinmaktadir. Ozellikle yatirim amach alinp satilan gayrimenkullerde piyasa
zamanlamas1 oldukc¢a Onemlidir. Gayrimenkule yapilan yatirnmdan bir kazang elde
edilmek isteniyorsa dogru zamanda alim satim islemi gerceklestirilmelidir. Bu alim
satim islemi gergeklestirilirken de gayrimenkuliin dogru bir sekilde degerlemesinin
yapilmasi gerekmektedir. Degerlemesi yanlis yapilmig bir gayrimenkul, yanlis bir

yatirim kararina neden olacaktir.

Gayrimenkul degerlemede emsal karsilastirma (satislarin karsilastirilmasi)
yontemi, maliyet yaklasimi ya da gelir indirgeme (kapitalizasyonu) yontemi gibi
geleneksel yontemler kullanilabilmektedir. Bu geleneksel yontemlerin diginda, modern
ya da istatistiksel yontemler de gayrimenkul degerlemede kullanilmaktadir. Bu
yontemlere ragmen genellikle gayrimenkuliin ger¢cek degeri piyasa tarafindan
belirlenmektedir. Bu deger kisilerin algisiyla yakindan iligkilidir. Bu nedenle teorik
yontemlerle degerlemesi yapilmis ve bir fiyat bigilmis gayrimenkuliin, piyasadaki alim
satim fiyat1 oldukga farkli olabilmektedir. Bunun sonucunda belirli bir bdlgedeki
yatirnm amagl gayrimenkuliin piyasada algilanan degerinin tespiti yatirim kararlarinda

olduk¢a 6nemli bir konu haline gelmektedir.

Yukaridaki aciklamalarla iligkili olarak, Eskisehir ili Tepebast il¢esindeki
yatirrm amagli gayrimenkullerin hangi 6zelliklere sahip oldugu, bu gayrimenkullerin
hangi mahallerde bulundugu ve yatirnmcisina ne kadarlik bir deger artisi kazanci

sagladiginin tespiti ¢aligmanmn esas amacin olusturmaktadir. Bununla birlikte yapilan



tespitler ile c¢alisma sonuglarmin haritalandirilmas: ve gorsel anlamda yatirimciya

kolaylik saglanmasi da ¢alismanin bir diger 6nemli amacidir.

Calisgmanin bu bdliimiinde; ¢aligmamin amaci, ¢alismanin 6nemi, ¢alismanin
alani, ¢aligmanin yontemi, ¢alismanin sinirliliklar: ve ¢alismanin varsayimlarindan sz
edilmistir. Sonrasinda ise, gayrimenkul degerleme ve cografi bilgi sistemlerinin bir
arada kullanildig1 calismalar ile literatiir kismi olusturulmustur. Burada oncelikle
yabanci literatlir taranip konuyla ilgili yurtdisinda yapilmis calismalar, ardindan da

Tiirkiye’de yapilmis ¢calismalara deginilmistir.

Ikinci boliimde konuyla ilgili alanyazin taramasi yapilmistir. Bu baglamda,
yatirrm konusu; yatirrm kavrami ve tiirleri, yatirimlardan saglanan kazang tiirleri ve
gayrimenkul yatirimlari konulari g¢ergevesinde incelenmistir. Degerleme konusu ise;
deger ve degerleme kavramlari, degerlemenin Onemi, gayrimenkul degerleme,
gayrimenkul degerlemeye konu olan gayrimenkul tiirleri, gayrimenkul degerlemenin
kullanildigr alanlar, gayrimenkul degerlemenin yasal boyutu, Tirkiye’de gayrimenkul
degerleme sirketleri, gayrimenkul degerlemede kullanilan yontemler alt bagliklari
alinda incelenmistir. Gayrimenkul degerleme yoOntemleri olarak da; geleneksel
yontemler olan emsal karsilagtirma, maliyet ve gelir indirgeme yontemleri ayrintili
olarak incelenmistir. Bunun yaninda, modern ve istatistiksel gayrimenkul degerleme
yontemlerinden; yapay sinir aglari, bulanik mantik, konumsal analiz, nominal yontem,

coklu regresyon ve hedonik modelleme de kisaca acgiklanmustir.

Calismanin tigilincii bolimi ¢aligmada kullanilacak yontemlerden olugsmaktadir.
Bu boliimde Delphi Teknigi, cografi bilgi sistemleri kavrami, cografi bilgi sistemlerinin
kullanim alanlari, ulusal ve uluslararasi diizeyde CBS faaliyetlerini yiiriiten kurullar ve
bir cografi bilgi sistemleri yazilimi olan ve ¢alisma sonuglarimin haritalandirilmasinda

kullanilan ArcGIS hakkinda bilgilere yer verilmistir.

Dérdiincii boliimde ¢aligmanmin bulgulart ve yorumlar yer almaktadir. Bulgular
kisminda Delphi Teknigi uygulamasimin anket sonuglari ve bu sonuglar dogrultusunda

ArcGIS ile elde edilen haritalar yer almaktadir.

Besinci ve son bolimde ise sonug¢ ve Onerilere yer verilerek ¢alisma

tamamlanmustir.



1.1. Calismanin Amaci

(Calismanin amaci, Eskisehir ili Tepebasi il¢esine ait bir gayrimenkul deger artis
haritasmin olusturulmasidir. Calismada kullanilan gayrimenkul tiirti konutlar olup,
belirlenen bolgede yatirim amacl alinan konutlarin deger artis1 haritasimin olusturulmasi

hedeflenmistir.

Bunun yaninda, yatirrm amagl alinan konut tipi gayrimenkullerin ilgili donemde
yatirimcisina ne kadarlik bir deger artis1 kazanci sagladiginin tespiti de ¢aligmanin bir

diger 6nemli amacidir.
1.2. Cahsmanm Onemi

Yatirime1 agisindan tasarruflarim nerede degerlendirecegi onemli bir konudur.
Yatirimeinin asil amaci, riskini minimum kilarak getirisini maksimum yapmaktir. Bu
noktada gayrimenkul yatirimlari yatirrmcinin tasarruflarini degerlendirebilecegi bir
secenek olarak karsisina c¢ikmaktadir. Bu c¢alisma ile galisma alami olarak segilen
bolgede konut tipi gayrimenkullere yapilan yatirimin sagladigi deger artis1 kazanci

tespit edilerek yatirimciya yatirim kararlarinda yol gosterilecektir.

Deger artis1 haritalarinin olusturulmasi ile de hangi mahallerde bir deger artisi
oldugu haritalandirilip yatirimcilara gayrimenkul alim ve satim karar1 verirken kolaylik

saglanacaktir.

1.3. Cahsmanin Alam

Eskisehir ili 29-32 derece dogu boylamlari ile 39-40 derece kuzey enlemleri
arasinda bulunan bir sehirdir ve I¢ Anadolu bolgesinin kuzeybatisinda yer alir. Calisma
alan1 olarak ilin Tepebasi ilgesi secilmistir. Tepebasi ilgesi, 15 semt ve 39 adet kentsel
mahalleden olugmaktadir. Bu 39 adet kentsel mahalleden c¢aligmaya konu olan
mahalleler ise; Yenibaglar Mahallesi, Eskibaglar Mabhallesi, Giillik Mahallesi,
Bahgelievler Mahallesi, Sirintepe Mahallesi ve Siitliice Mahallesi’dir. Calismaya bu alt1
adet mahallenin dahil edilmesinin en 6nemli nedeni, uygulanan Delphi Teknigi sonucu
belirlenen bu bolgelerdeki konut tipi gayrimenkullerin daha ¢ok yatirnm amagh alinip
satilmasidir. Sekil 1.1.°de ¢alismanin evrenin olusturan Eskisehir ili Tepebasi ilgesi

haritas1 verilmistir.



Sakintepe
Orta
=N G
o)
DS
g DA
N e
Nk
| N = A\
~n_ ) L
| £00 | Anadolu ©
0200 | Universitesi { 0200 |
— g O
Karagozler ) o‘Esk\sehlr Bliytiksehir
\ Belediyesi Kentpark
Y W/ Eskisehir [ 0200 S
f 7 i\ = )
2 == Z —— ’/ ';«"'\.J'/\
@ = 2 DR >
" \Eskigehir —
| D230 | Kent Ormani T,
S~— — N\ / —
[ D665 38 Pt /4
= Q) - )
SN
2 /
j\. ‘\\
izilinler [ Doss | |
: -

Kanlipinar
Kanlpinar Sehitligi
Qrmani

E3

Sekil 1.1. Eskisehir ili Tepebasi ilgesi haritasi (googlemaps, 2018)*
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1.4. Cahsmanin Yontemi

Calismada Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki konut tipi gayrimenkullere ait deger
artis1 haritalar1 olustururken cografi bilgi sistemlerinden (CBS) yararlanilmistir.
Haritalandirma iglemi ise bir cografi bilgi sistemi yazilimi olan ArcGIS ile

gergeklestirilmistir.

Deger artis1 haritalar1 olusturulurken analize dahil edilecek konutlarin hangi
ozelliklere sahip oldugu ve hangi mahallelerde yer aldigi uzman goriisiine dayanan

Delphi Teknigi ile tespit edilmistir.
1.5. Cahismanin Simirhhiklari

Eskisehir ili Tepebasi ilgesinde toplam 39 adet kentsel mahalle bulunmaktadir.
Calismanin baslangicinda ilgedeki tiim mahallelere ait bir deger artis1 haritas
olusturulmasi planlanmistir. Biitiin mahallerin ¢alismaya dahil edilmesi, ¢calismanin ana
amaglarindan olan konut tipi gayrimenkullerdeki deger artisi kazancimin tespitine olanak
vermedigi i¢in, ¢calisma 6 mahalle ile sinirlandirilmistir. Geri kalan mahallelerin biiyiik
bir ¢ogunlugundaki konutlar yatirm amagh degil, daha ¢ok barinma amagl
alinmaktadir ya da bu mahallelerden yeterince emsal verisi elde edilememistir. Bu

durum ise ¢alismanin en 6nemli sinirliligini olusturmaktadir.

Calismanin bir diger sinirliligy ise verilerin 2013 ve 2017 yillar1 arasinda alinip
satilan konutlardan elde edilmis olmasidir. Bunun sebebi ise, Delphi Teknigi sonucu

yatirnm amagli konutlarin 0-5 yas arasinda oldugunun tespitidir.

1.6. Cahsmanin Varsayimlari

Deger artisi kazanci hesaplanan konut tipi gayrimenkullerin ilgili donemde
alimip elde tutuldugu ve bunlardan bir kira geliri yani gayrimenkul sermaye iradi

saglanmadigi ¢alismanin ilk varsaymmuidir.

Calismanin ikinci varsayimi ise, yatirimeilarin gayrimenkul satin alirken kendi

tasarruflarini degerlendirdigi ve yatirimlarinda bor¢lanma yoluna bagvurmadiklaridir.



1.7. Literatiir Taramasi

Gayrimenkul ve cografi bilgi sistemlerinin bir arada kullamldigi ¢aligmalar
genellikle gayrimenkul degerleme konusu iizerinde yogunlagsmistir. CBS yardimiyla

degerleme isleminin yapildigi akademik calismalar asagida 6zetlenmistir.

Longley, Higgs ve Martin (1994) c¢alismalarinda, her bir konutun degerini
modelleyebilmek igin sokak tabanli bir cografi bilgi sistemi gelistirmeyi
amacglamislardir. Calisma alani olarak, Galler’in i¢ alanlar1 se¢ilmistir. Cografi bilgi
sistemleri temelli degerlemelerle gercek degerler karsilagtirilarak sonuglarin birbiriyle
ne derece uyumlu oldugunun tespiti de ¢alismanin bir diger amacint olusturmaktadir.
Bu sonuc¢larin ise kamu denetiminde kullanilmasi hedeflenmistir. Calismanin
sonucunda, gayrimenkul degerlemede cografi bilgi sistemlerinin uygun bir ara¢ oldugu

fakat daha iyi tanitilmas1 ve daha yaygin kullanilmasi gerektigi ortaya konmustur.?

Wyatt (1997) calismasinda, konumsal gayrimenkul bilgilerinin analizinde daha
niceliksel bir yaklasim kullanarak, degerleme uzmanlarimin gayrimenkul degerini
etkileyen konumsal 6zellikleri anlamalarini kolaylastirmay1 amaglamistir. Bu nedenle
cografi bilgi sistemleri tabanli bir gayrimenkul degerleme veri tabani gelistirmistir.
Sonrasinda ag analizi kullamilmis ve gayrimenkul degerlerinin cografi dagilimim
gormek adma da deger haritalart olusturulmustur. Calisma Ingiltere’nin Horsham
sehrinde gerceklestirilmistir. Olusturulan deger haritalar1 ile sehirdeki yiiksek ve diisiik
degerlenmis alanlar belirlenmistir. Calisma sonucunda, perakende gayrimenkul

degerlerine erisim konusunda bir metodoloji gelistirilmistir.®

Lake vd. (1998) calismalarinda, giriilti ve goriintii kirliligine neden olan
karayolu yapimindaki gelismelerin, ev fiyatlar1 t{izerindeki olumsuz etkilerini
incelemislerdir. Calisma alam olarak Iskogya’nin Glasgow sehri secilmistir ve 1986
yilinda yapilan bu c¢alismaya 4.000 konut dahil edilmistir. Karayolu yapimindaki
geligsmelerin yani sira, konutlarin sahip oldugu yapisal 6zellikleri, ulasim olanaklar1 ve

komsuluk iligkileri de fiyatlar1 etkileyen faktdrler olarak ele alinmistir. Degiskenleri

2p, Longley, G. Higgs and D. Martin (1994). The predictive use of GIS to model property valuations.
International Journal of Geographical Information Systems, 8(2), p. 217-235

p. J. Wyatt (1997). The development of a GIS-based property information system for real estate
valuation. International Journal of Geographical Information Science, 11(5), p. 435-450.
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hizlh ve verimli bir sekilde elde etmek icin ise cografi bilgi sistemlerinden
yararlanilmigtir. Calismada bu denli biiyiik bir veri setinin CBS ile nasil modellendigi,
giiriltii ve goriintii kirliliginin konut fiyatlar1 {izerinde nasil bir etki yarattigi1 ve CBS

kullanmimimin sagladig1 yararlar iizerine yorumlar yapilmigtir.*

Zeng ve Zhou (2001) calismalarinda, optimal konumsal karar verme yontemleri
ile gayrimenkul sektoriinde kullanilacak CBS tabanli bir model gelistirmeyi
amaglamiglardir. Bu uygulamanin, emlak¢ilara gayrimenkul satis ve yonetiminde
kullanabilecekleri yardimeci bir arag olmasi ve alicilara ise tercihlerine gore bir
agirliklandirma yapilarak mevcut segenekleri degerlendirmelerinde yardimci olmasi
hedeflenmistir. Model, karar verme teorileri ve bulanik mantik teorilerinin, CBS ile
entegrasyonu sonucu olusturulmustur. Vaka c¢alismasi olarak yapilan arastirmada
calisma alani olarak Avustralya’nin Sydney sehrinin St. George bolgesi secilmistir.
Optimal yer se¢imine karar verebilmek i¢in de calismada; cevresel, sosyal ve kisisel
faktorler veri olarak kullanilmistir. Calismanmin  sonucunda ise, gayrimenkul
degerlemede uygulanan bu modelin ger¢ek degerlerle %95 oraninda aym sonuglari

verdigi ortaya konmustur.®

Paterson ve Boyle (2002) calismalarinda, Ingiltere’nin Hartford Bolgesi’ndeki
Simsbury ve Avon kasabalarindaki konut piyasalarinin, arazi ozellikleri ve fiziki
sartlardan nasil etkilendigini incelemek igin cografi bilgi sistemleri verilerinden
yararlanmiglardir. Dig goriinimiin gayrimenkul fiyatlarimi etkileyip etkilemedigini
gérmek icin li¢ adet model kurulmus ve verimliligi arttirmak adina birinci dereceden
konumsal otoregresif modeller tahmin edilmistir. Calismada, dis goriiniimiin
gayrimenkul fiyatlarinda 6nemli bir belirleyici oldugu ve dis oOzelliklerin dikkate
alinmamasi durumunda gayrimenkuliin yanlis bir sekilde degerlemesinin yapilacagi

sonucuna ulastlmistir.®

4. R. Lake, A. A. Lovett, I. J. Bateman and I. H. Langford (1998). Modelling environmental influences
on property prices in an urban environment. Comput., Environ., and Urban Systems, 22(2), p. 121-136.
5T. 0. Zeng and Q. Zhou (2001). Optimal spatial decision making using GIS: a prototype of a real estate
geographical information system (REGIS). International Journal of Geographical Information Science,
15(4), p. 307-321.

®R. W. Paterson and K. J. Boyle (2002). Out of sight, out of mind? Using GIS to incorporate visibility in
hedonic property value models. Land Economics, 78(3), p. 417—-425.
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Yu, Han ve Chai (2005) ¢alismalarinda, 3 boyutlu CBS ve regresyon analizini
kullanarak, goriis alanindaki herhangi bir noktanin degerini tahmin etmeyi
amacglamislardir. Calismada ayrica, insaat bitmeden Once satis yapilabilmesi i¢in bir
fiyatlandirma stratejisi gelistirilmesi amaglanmistir. Calisma alani olarak Singapur’un
dogu kiyisinin yakininda bulunan 6zel yiiksek katli konutlardan goriilebilen deniz
manzarasi secilmistir. Yapilan analiz sonucunda, konutlardan direkt olarak goriilebilen

bir deniz manzarasinin konutlarin degerini %15 oraninda arttirdig: tespit edilmistir.”

Cichocinski ve Parzych (2006) c¢alismalarinda, Polonya’da gayrimenkul
degerlemede kullanilan ulusal cografi bilgi sistemi kayitlarim1 daha etkin ve verimli bir
sekilde kullanmay1 amaclamislardir. Bu kayitlar bir¢ok kurum tarafindan yonetildigi
icin kayitlara erisim zordur. Bu nedenle veriler tek bir veri tabaninda konumsal veri
seklinde depolanarak yeni bir veri tabanm tasarimi yapilmistir. Calismada gayrimenkul
degerleme siirecinde gerekli olan ek gayrimenkul degerleme parametrelerinin
hesaplanmasi i¢in de cografi bilgi sistemlerinin kullanilmasi 6nerilmektedir. Calismanin
sonucunda, gerekli ve mevcut veriler karsilastirllmis ve degerleme siirecinde CBS’nin
islevselligi ve CBS yaziliminin gayrimenkul degerlemeye olan katkis1 ortaya

konmustur.®

Droj ve Droj (2015) ¢alismalarinda, Romanya’da gayrimenkul degerlemede
otomatik degerleme modellerinin kullanimin1 amacglamiglardir. Degerleme islemi
Oradea sehrine ait ve kamuya acgik bilgilerden yararlanilarak yapilmistir. Calisma
sonucunda CBS tabanli CAMA (bilgisayar destekli kitle degerlemesi) modeli sayesinde
degerleme isleminin daha hizli gergeklestigi ve bu sayede biiyiik 6lgekli degerleme
islemlerinin daha giivenilir bir sekilde yapilabilecegi tespit edilmistir. Calismanin diger
bir 6nemli sonucu da, modelin saglikli sonuglar verebilmesi i¢in degerlemede etkili olan
sosyal faktorlerin, ¢cevrede meydana gelen degisikliklerin ve piyasa kosullarinin dikkate
alinarak periyodik olarak gerekli diizeltmelerin yapilmasi gerektiginin ortaya konulmus

olmasidir.®

’S. Yu, S. Han and C. Chai (2005). Modeling the value of view in real estate valuation: A 3-D GIS
approach. Journal of the Pacific Rim Real Estate Society, 11(3), p. 1-22.

8p. Cichocinski and P. Parzych (2006). Application of geographic information systems for real estate
valuation support. XXI1I FIG Congress, p. 1-12. Munich, Germany.

°L. Droj and G. Droj (2015). Considerations regarding valuation of private properties using automates
models based on GIS. Annals of the University of Oradea, Economic Science Series, 24(2), p. 380—-388.
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Giannoulakis, Karanikolas ve Xifilidou (2015) ¢alismalarinda, Selanik konut
sektoriinde piyasa analizleri yapma, degerleme Ve piyasay1 takip edebilmek i¢in CBS
tabanli bir model olusturmay1 amaclamislardir. Selanik’te bulunan 6000°den fazla
karsilastirilabilir satis ve kira degerleri toplanarak CBS tabanli bir veri tabam
olusturulmustur. Calisma sonucunda olusturulan model ile konut fiyatlarinin gésterdigi
egilimlere ve degerleme verilerine kolayca ulagsmak miimkiin olmustur. Bunun yaninda,
gayrimenkul sektoriinii mekansal teknik ve analizlerle degerleme, izleme ve yOnetme

firsat1 sunulmustur®

Gatheru ve Nyika (2015), milk degerlemede CBS’nin uygulanabilirligini
arastirmiglardir. Calisma Nairobi’nin Ruiru Kiu bolgesinde yapilmistir. Arazi degeri ile
onu etkileyen faktorler arasinda bir iliski kurabilmek icin betimsel bir arastirma
tasarlanmis ve anket yontemi uygulanmistir. Cok degiskenli regresyon modelinin de
kullanildig1 ¢alismada, arazi biiyiikliigii ve okula erisimin arazi degeri iizerinde etkili
oldugu sonucuna varilmistir. Calisma sonucunda hedonik fiyatlama modelinin objektif
ve dogru sonuglar verdigi, degerlemede CBS’nin kullanimimin da {retilen deger

haritalar1 sayesinde hizli karar vermeyi sagladig1 ortaya konmustur.'

Yu ve Liu (2016) calismalarinda, gayrimenkul degerleme isleminin dogrulugunu
arttirmak adina, bir bina bilgi modeli olusturarak bunu 3 boyutlu CBS modeline dahil
etmiglerdir. Bu dogrultuda calismada bir yazilim tasarlanarak 3D CBS degerleme
sistemi ile bina bilgi modelinin entegrasyonu gergeklestirilmistir. Bunun sonucunda ise
gayrimenkul degerlemede kullanilan maliyet yaklagiminin degistirilmis hali calismada
uygulanmistir. Ayrica uygulamaya i¢ mekan gilinisi§1 analizi, i¢/dis mekan
havalandirmas1 analizi, giines 15181 siiresi analizi ve benzerleri gibi mikro ¢evre
analizleri de dahil edilmistir. Calismanin sonunda niceliksel bir analiz gergeklestirilerek

Cin’in Senzen sehrinde uygulanmistir. Aragtirma sonucunda, gelistirilen bu prototip

WS, Giannoulaki, N. Karanikolas and A. Xifilidou, (2015). A GIS-based model for market analysis,
valuation and management of residential properties into the Greek real estate market. FIG Working Week,
p. 17-21.

Sw. Gatheru and D. Nyika (2015). Application of geographic information system in property
valuation. International Journal of Scientific & Technology Research, 4(8), p. 61-71.
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sistemin gayrimenkul degerlemenin dogrulugunu arttirmada ¢ok biiyiik bir potansiyele

sahip oldugu tespit edilmistir.*?

Sosnowska ve Karsznia (2016) calismalarinda, 2015 yilinda Varsova’daki
konutlar i¢in ortalama islem maliyetlerini haritalandirmay1 amaglamiglardir. Caligmada
cografi bilgi sistemlerinin ArcMap yazilimindan faydalanmiglardir. Oncelikle, veriler
ArcMap’e aktarilarak istatistiksel analizler yapilmis, sonrasinda ise konutlarin ortalama
islem maliyetleri haritalandirilmistir. Caligma sonucunda ise, Varsova bolgesine ait olan
ve ortalama konut maliyetlerini gosteren sekiz adet harita elde edilmistir. Elde edilen

haritalar ise ilgili taraflarin kullanimina sunulmustur.*®

Oud (2017) calismasinda, temel bir konumsal regresyon modeli ile cografi
degiskenlerin konut fiyatlari {izerindeki etkisini ve dnemini incelemeyi amaglamistir.
Konumsal bir degerleme modeli olusturmak icin de cografi bilgi sistemlerinden
yararlanmigtir. Arastirma ic¢in secilen alan Hollanda’da bir belediye olan Alkmaar
bolgesidir. Bu bolgede 2016 yili itibariyle 50.456 konut bulunmaktadir. Arastirmaya
konu olan konutlarin degerleri; maliyet degeri, piyasa degeri ve islem degeri olarak ii¢
ayr1 sekilde ele alinmistir. Konut degerleme modelinde cografi bilginin 6nemi
aragtirllmistir. Cografi bilgi sistemlerinin konut degerlemedeki potansiyelini test etmek
icin de bir konumsal degerleme modeli gelistirilip test edilmistir. Calismada konumsal
analiz ve konumsal istatistiksel regresyon teknikleri kullanilarak nicel bir yaklagim

uygulanmugtir. 1

Ludiema, Makokha ve Ngigi (2018) calismalarinda, kitle gayrimenkul
degerlemede web tabanli bir cografi bilgi sistemi gelistirmeyi hedeflemislerdir. Calisma
alan1 olarak Nairobi’nin Westlands bolgesinden bazi banliydleri se¢mislerdir. Bu
banliydlerin se¢ilme nedeni ise, bu bolgelerde kentlesmenin hizli bir sekilde
gelismesidir. Gelistirilen web tabanli cografi bilgi sistemi ile degerlemeye ait bilgilerin
hizl1 bir sekilde ortaya konmasi ve analiz edilmesi amaglanmistir. Ag¢ik kaynakli olan ve

herkes tarafindan kullanilabilen bu sistem ile kullanicilarin konumsal verileri kolayca

124, Yu and Y. Liu (2016). Integrating geographic information system and building information model
for real estate valuation. FIG Working Week. Christchurch, New Zeland.

13M. Sosnowska and 1. Karsznia (2016). Methodology for mapping the average transaction prices of
residental premises using GIS. Polish Cartographical Review, 48(4), p. 161-171.

14D, A.J. Oud (2017). GIS based property valuation. Master Thesis. Holland: University of Twente.
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gorlintiileyebilmeleri saglanmistir. Bu sistem ile karar verme siire¢lerinin etkinligi ve
verimliligi arttirilarak, toplu konut degerleme ve vergilendirme islemlerinde kolaylik

saglanmas1 amagclanmustir. ™

Cografi bilgi sistemleri ile gayrimenkul degerleme konusundaki Tiirkiye’de

yapilan ¢alismalar incelendiginde ise asagidaki sonuglara ulagilmistir.

Bahar (2007) ¢alismasinda, Tiirkiye’de gayrimenkul degerleme ile ilgili yasal
diizenlemeleri ve uygulamalar1 incelemistir. Bunun yaninda cografi bilgi sistemlerinin
tasinmaz degerlemesine ne gibi katkilar saglayacagini ve bu sistemde ne tiir bir

matematiksel modelin kullanilabilecegini arastirmistir.®

Deveci ve Yilmaz (2009) caligmalarinda, Afyonkarahisar il merkezindeki 80
mahallede cografi bilgi sistemini kullanarak bir gayrimenkul degerlemesi yapmuslardir.
Calismanmin sonucunda, il merkezindeki gayrimenkullere ait birim metrekare fiyatlar
ortaya konmustur. Ayrica CBS ile olusturulan model ile gayrimenkullerin rayig
bedelleri %90 oraninda bir dogrulukla tahmin edilmistir. Bunlarin yani sira ¢alismada
gayrimenkul degerlemede kullanilan yontemler ve bu yontemlerin birbirlerine gore ne

gibi iistiinliikleri oldugu da incelenmistir.!’

Torun vd. (2009) ¢alismalarinda, secilen 6rnek bir mahallede parsel degerini
etkileyen faktorleri belirleyebilmek icin CBS ve ¢ok kriterli karar verme analizlerinden
yararlanmiglardir. Calismada konumsal ve konumsal olmayan veriler kullanilmustir.
Caligma 201 tane yapisiz parsel ilizerinde yapilmistir. S6z konusu yapisiz parseller,
Ankara’nin Yenimahalle ilgesinde bulunan inénii mahallesinden segilmistir. Bu yapisiz

parsellerin deger haritasi, puanlama yontemi ve c¢oklu karar verme analizi ile

G, Ludiema, G. Mokokha and M. M. Ngigi (2018). Development of a web-based geographic
information system for mass land valuation: A case study of Westlands Constituency, Nairobi County.
Journal of Geographic Information Systems, 10, p. 283-300.

M. E. Bahar, (2007). Tasinmaz degerlemesinde CBS nin kullamim olanaklari. Yaymnlanmg Yiiksek
Lisans Tezi. Istanbul: Istanbul Teknik Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiisii.

YE. Deveci ve I. Yilmaz (2009). Cografi bilgi sistemleri yardimiyla taginmaz mal degerlemesi:
Afyonkarahisar il merkezi 6rnegi. Harita Teknolojileri Elektronik Dergisi, 1(1), s. 33-47.
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belirlenmistir. Calisma sonucunda, segilen bolgedeki yapisiz parsellerin gayrimenkul

deger haritalar1 olusturulmustur.

Unlii (2010) ¢alismasinda, Eskisehir ili Tepebasi ilgesine ait bir gayrimenkul
deger haritas1 olusturmayi amaglamistir. Gayrimenkul fiyatina etki eden faktorler
belirlendikten sonra 7.000’den fazla anket uygulamasi yapilip anket sonuglarina gore
her bir faktore agirlik verilmistir. Bu katsayilar gayrimenkul degerlerinin tespitinde
kullanilan nominal yontemde agirlik katsayisi olarak kullanilmistir. Calismada ilgedeki
26 adet mahallede bulunan 251 arsa ve 3.212 adet sokagin emlak vergi degerleri ve

rayi¢ degerleri kullanilmistir. *°

Doner (2010) calismasinda, mobil tabanli bir CBS uygulamasi araciligiyla
gayrimenkul deger haritalarimin olusturulmasinmi amaglamistir. Calisma alan1 olarak
Istanbul ili Kagithane ilgesi Emniyet Evleri Mahallesi’ndeki 4. Levent metro ¢ikisindaki
bir yapt alam secilmistir. Mobil cihazlarla uyumlu CBS uygulamasi ile
gayrimenkullerin belli bir tarihteki rayi¢ bedellerini ve degerlerini etkiledigi diistiniilen
tim bilgiler toplanmistir. Bu bilgiler dogrultusunda da ¢alismaya konu olan bdlgedeki

gayrimenkullere ait deger haritalar1 olusturulmustur.

(Cagatay (2012) ¢alismasinda, cografi bilgi sistemleri araciligiyla gerceklestirilen
kentsel gayrimenkul deger haritalarini incelemistir. Bu haritalar ile kentlerde arsa ve
konut politikalarinin daha etkin bir seklide olusturuldugunu tespit etmistir. Bu nedenle
calismada, deger haritalar1 ve ¢iktilarinin nerelerde kullanildig1 ve kullanicilara ne gibi

faydalar sagladig1 ortaya konulmustur.?

Yalpir vd. (2014), gayrimenkul degerleme yontemlerinden ¢oklu regresyon
analizi ve yapay sinir aglarim kullanarak bir model olusturmayi ve bu model ile elde
edilen sonuglar1 gayrimenkullerin piyasa degerleri ile karsilastirmay1 amaglamiglardir.

Konumsal analizler icin CBS’den elde edilen tahmin sonuglari kullanilmistir. Caligmaya

¥M. K. Torun, M. Yanalak ve D. Z. Seker (2009). Tasinmaz deger haritalarimin cografi bilgi sistemleri ile
iretilmesi. TMMOB Harita ve Kadastro Miihendisleri Odasi, 12. Tiirkiye Harita Bilimsel ve Teknik
Kurultayr.

¥0nli, S. (2010). Cografi Bilgi Sistemi (CBS) Yardimi Ile Tasinmaz Deger Haritalarimin Olusturulmasi
ve Eskisehir. Yaymnlanmus Yiiksek Lisans Tezi. Konya: Selguk Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiisii.

23, Déner (2010). CBS destekli tasinmaz mal deger haritalarimin olusturulmasi. Yaymnlanmg Yiiksek
Lisans Tezi. Istanbul: Istanbul Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiisii.

21U, Cagatay (2012). Kentsel tasinmaz deger haritalar1 ve uygulama alanlari iizerine bir degerlendirme.
Ekonomi ve Yonetim Arastirmalar: Dergisi, 1(1), s. 25-41.
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konu olan 300 konut, Konya’nin Selguklu Bolgesi’ndeki Bosna Hersek Mahallesi’nde
bulunmaktadir. Konutlarin degerini etkiledigi diisliniilen bina yasi, kat sayisi,
apartmanin cephesi, oda sayisi, ulasim ve altyap1 gibi kriterler kullanilarak ArcGIS
yazilimi ile CBS tabanli deger haritalar1 elde edilmistir. Deger haritalar1 olusturulurken
tasinmazlarin piyasadaki degerleri ve yapay sinir aglari ile ¢oklu regresyon ile bulunan
tahmin degerleri kullanilmistir. Caligma sonunda modellerin basarisinin teyit etmek i¢in

performanslar hesaplanip deger haritalar iiretilmistir??

Cagatay ve Tecim (2014) calismalarinda, Uluslararast Degerleme Standartlari
smirlant igerisinde CBS tabanli bir model tasarlayip, bu modelin 6zellikle kentsel
gayrimenkullerin degerlemesinde kullanilmasini amaglamislardir. Kurulan modelin
calisma sisteminin anlagilabilmesi igin izmir ili Cigli ilgesi Yeni mahalle calisma alam
olarak se¢ilmis ve 1.521 adet parsel ve 1.346 bina ¢alismaya dahil edilmistir. Modelin
degerleme uzmanlar tarafindan kullanilmasi hedeflenmektedir. Degerleme uzmanlari
model sayesinde gayrimenkul degerine ulasabilmek i¢in 51 degerleme tablosu ile 361
kriter kullanmaktadir. Bu nedenle modelin gayrimenkuliin piyasa degerine ulasmada

etkin oldugu diisiiniilmektedir.?®

Yurt vd. (2016) calismalarinda, cografi bilgi sistemlerinin gayrimenkul
degerleme siirecini hizlandirmadaki katkisini arastirmislardir. Calismada Diizce ilinin
merkez mahallelerindeki konut tipi gayrimenkuller segilmistir. CBS’deki grafik veriler
ile sézel ve sayisal veriler iliskilendirilerek bir veri alt yapisi olusturulmustur.
Calismada farkli 6zelliklere sahip 39 adet konut kullanilmigtir. Gayrimenkuller konut
deger haritalan lizerinde nokta seklinde gosterilmistir. Calismanin sonucunda bu sistem

ile konutlarin piyasa degerinin kolayca tahmin edilebilecegi ortaya konmustur.?*

Alkan ve Ozfidan (2016) ¢aligmalarinda, CBS’den faydalanarak gayrimenkul
degerlemede degerleme sirketlerinin ve degerleme uzmanlarinin kullanabilecegi bir

sistem gelistirmeyi amaglamiglaridir. Veriler Mersin’in Yenisehir belediyesi sinirlari

225, Yalpir, S. S. Durduran, F. B. Unel ve M. Yolcu (2014). Creating a valuation map in GIS through
artificial neural network methodology: A case study. Acta Montanistica Slovaca, 19(2), p. 79-89.

2U. Cagatay ve V. Tecim (2014). Cografi bilgi sistemleri ile kent tasinmazlarinin toplu degerlemesine
yonelik bir uygulama. Nevsehir Hact Bektas Veli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 4, s. 79—
97.

24U. Yurt, M. Tabanoglu ve O. Geng (2016). Cografi bilgi sistemleri ile gayrimenkul deger tespiti: Diizce
dmegi. lleri Teknoloji Bilimleri Dergisi, 5(2), s. 220-228.
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icerisinden elde edilmistir. Sonrasinda veri tabam tasarimi gerceklestirilerek veriler
sisteme girilmistir. Sistemde istenen bilgilere sorgulama yaparak ulasabilme imkani
saglanmistir. Calisma sonucunda, degerleme uzmanlarinin verilere erisiminin
kolaylastigi, degerleme islemlerinde karsilastirma ve kontrol imkanlarimin arttigi, is

verimliliginin ve basariin yiikseldigi tespit edilmistir.?®

Yener (2017) calismasinda, cografi bilgi sistemleri tabanli deger haritalar
olusturup, bu haritalar yardimiyla degeri bilinmeyen bir bolgenin degerinin tespit
edilmesini amaclamistir. Calisma alami olarak Istanbul ili Atasehir ilgesi Igerenkdy
mahallesi se¢ilmistir.. Analiz icin ilgili emsallerin koordinatlari, satis fiyatlari, briit
kullamm alanlar1 ve oda tipleri verileri kullanilmistir. Igerenkdy mahallesi deger
haritasinin olusturulabilmesi i¢in 683 adet emsal verisi kullanilmistir. Calismanin
sonucunda, cografi bilgi sistemleri tabanli deger haritalarinin sadece arsa degil, tim
gayrimenkul tiirlerinin degerlemesinde kullanilabilecegi ve bu haritalarin degerleme ve

analiz calismalarinda kolaylik saglayacag ortaya konmustur.?®

M. Alkan ve F. Ozfidan (2016). Tasinmaz degerlemesine yonelik cografi bilgi sistemi tasarimi ve
uygulamasi. Karaelmas Fen ve Miihendislik Dergisi, 6(2), s. 334-344.

%S, Yener, (2017). Gayrimenkul degerlemesinde deger haritalarinin olusturulmast ve haritalar
yardimiyla gayrimenkul degerinin tespit edilmesi. Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul: Marmara
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii.
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2. ALANYAZIN

(Calismaya konu olan gayrimenkuller yatirim amacli gayrimenkuller oldugu i¢in,
calismanin bu boliimiinde 6ncelikle; yatirrm kavrami ve tiirleri, yatirimlardan saglanan
kazang tiirleri ve gayrimenkul yatirimlarindan bahsedilmistir. Ayrica deger artisi
haritalarinin olusturulmasinin ¢aligmanin ana amaclarindan biri olmasi nedeniyle, deger
ve degerleme kavrami ve degerlemenin 6nemi agiklanmistir. Daha sonra gayrimenkul
degerleme, kullanildig1 alanlar, gayrimenkul degerlemede kullanilan y&ntemler
aciklanmistir. Gayrimenkul degerlemede kullanilan yontemler de; geleneksel yontemler,

modern yontemler ve istatistiksel yontemler olarak {i¢ baslik altinda incelenmistir.
2.1. Yatirim

Yatirimcilar, giderlerinden daha fazla gelire sahip olduklarinda tasarruf yapma
egilimi gosterirler. Yaptiklar1 bu tasarrufu da kendi tercihlerine, ihtiyaglarina ya da risk
alma egilimlerine gore yatirim araglarina yonlendirerek degerlendirirler. Yatirim sadece
tasarruflarin degerlendirilmesiyle degil, bor¢lanma yoluyla da gerceklestirilebilir.
Yatrimin gelecekte saglayacagi getiri, bor¢lanma maliyetinden daha yiiksek ise

bor¢lanma yoluyla yatirinm yapmak da yatirimciya kazang saglayacaktir.

Farkli ekonomik birimler farkli nedenlerden dolay1 yatirnm yapmaya yonelirler.
Fakat yatirim yapmanin altinda yatan en biiylik neden gelecekte daha fazlasini elde
ederek ya da daha fazlasin1 kazanarak gelecekteki refah seviyesini yiikseltmektir.
Bireysel yatirimei1 agisindan bakildiginda; ¢ocuklarina daha iyi bir gelecek saglamak,
daha iy1 bir emeklilik hayati1 siirmek, es dost akrabaya yardimda bulunmak, gelecekte
kimseye ihtiya¢ duymadan iyi bir hayat siirmek amaclariyla yatirnrm yapilmaktadir.
Kurumsal agidan bakildiginda ise sirketler; yatinmlarim genigletmek, biiyiimek, makine
techizatin1 yenilemek ya da atil durumda bulunan fonlarini degerlendirerek onlardan
getiri elde etmek amaciyla yatirima yonelmektedirler. Devletler agisindan bakildiginda
da yatirinm konusunun oldukca 6nemli oldugu goriilmektedir. Bir {ilkenin reel yatirim
oranindaki artis ekonomik biiyiimesiyle yakindan iligkilidir. Ozellikle yabanci
yatirnmcilart ¢ekebilen bir iilkenin biiylime orami artacak, bu durum potansiyel
yatinmeilarin da dikkatini ¢ekecek ve ekonomik anlamda bir¢ok pozitif katki
saglayacaktir. Yatirim konusu iilkenin kredi notunu etkilemekten, daha pek ¢ok alanda

daha etkili olmaktadir.
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Bu nedenle yatirimlarin tesvik edilmesi, yatirimcilarin elindeki tasarruflarinin
ekonomiye kazandirilmasi ve bu kaynaklarin etkin bir sekilde kullanilmasi tilke

ekonomisi acisindan hayati bir 6neme sahiptir.

2.1.1. Yatirnm kavrami ve tiirleri

Yatirrm kavrami, gelecekte daha fazla para kazanmak ya da daha fazla fayda
elde edebilmek i¢in, mevcut durumdan ya da eldeki paradan vazge¢gme anlamina
gelmektedir. Tanimdan da anlagilacagi iizere, yatirim daha fazlasini elde etmek igin
yapilmaktadir. Ne tlirde bir yatirim yapilacagi ise tamamen yatirimer ile ilgili bir

durumdur.

Bir ekonomide insanlar, sirketler ya da devletler olmak iizere ti¢ ekonomik birim
bulunmaktadir. Bu birimler zaman zaman giderlerinden daha fazla gelire sahip olurlar
ve tasarrufa yonelirler. Kimi zaman ise bu birimler sahip olduklarindan daha fazla fona
ihtiya¢ duyarlar. Bu fon fazlasi ve fon eksigi olan taraflar arasindaki fon transferi
finansal piyasalar araciligi ile saglanir. Bu noktada menkul kiymet yatirimlari,
yatirimcilarin tasarruflarini  degerlendirebilecegi bir yatirnm alam olarak karsisina
cikmaktadir. Bunun disinda yatirimcilar tasarruflarini menkul kiymetlere yatirim
yaparak degil de, gayrimenkule yatirim yaparak yani reel bir yatiim ile de
degerlendirmek isteyebilir. Genel anlamda yatirimlar, finansal ve reel yatirimlar olmak

tizere iki ana gruba ayrilmaktadir

Finansal yatirnmlar, ortaklik, bor¢luluk ya da alacaklilik hakki saglayan pay
senedi, tahvil, bono gibi finansal varliklar araciligiyla yapiliyor iken; reel yatirimlar,
bina, arazi, makine techizat gibi reel varliklar aracilifiyla gerceklestirilmektedir.
Yatirim araglarinin, piyasalarin ya da katilimcilarin farkhiligindan dolayi, dogal olarak
bu iki yatirim tiiri ve varliklar1 arasinda da farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklar su

sekilde siralanabilir:

e Finansal varliklarin boliinebilme 6zelligi vardir. Fakat reel varliklarda boyle
bir 6zellik bulunmamaktadir.
e Finansal varliklar daha likittir. Yani reel varliklara gore pazarlanabilirligi

daha yiiksektir. Finansal varliklar finansal piyasalar araciligiyla hizli bir
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sekilde ve degerinden ¢ok fazla kaybetmeden alimp satilabilirler. Reel
varliklarda ise boyle bir durum s6z konusu degildir.

e Finansal varliklar1 elde tutma siiresi reel varliklara gore daha kisadir. Reel
varliklara yapilan yatirnmlar uzun siireli olup, makine, techizat, arazi,

gayrimenkul gibi varliklara yapilan yatirnmlardir.

Finansal yatirimlar, yatirimcilarin finansal araglar araciligiyla kar elde etmek ya
da riskten korunma amaciyla yaptiklari yatirnmlardir. Finansal araglar ise genel anlamda
para ve sermaye piyasasi araglart olarak ikiye ayrilmaktadir. Para piyasalari 1 yildan
kisa siireli menkul kiymetlerin alinip satildig1 piyasalar iken; sermaye piyasalar: 1
yildan uzun siireli menkul kiymetlerin alimp satildigi piyasalar olarak
tanimlanmaktadir. Fakat giiniimiiz kosullarinda para ve sermaye piyasalarini birbirinden
kesin ¢izgilerle ayrmak pek de miimkiin degildir. 1ki piyasa giin gectikge birbirine
entegre olmaktadir. Ornedin para piyasasi araglari sermaye piyasasinda islem

goriiyorken; sermaye piyasasi araclari da para piyasasinda islem gorebilmektedir.

Yatirimeilar finansal yatirimlarim genellikle sermaye piyasalar1 araciligiyla
gerceklestirirler. Bunun i¢in de bazi araclardan faydalanmalar1 gerekmektedir. Sermaye
piyasasi araglarinin siniflamasi ise, menkul kiymetler, diger sermaye piyasasi araglari
ve tiirev araglar olarak yapilmaktadir. Menkul kiymet; ortaklik veya alacaklilik hakki
saglayan, belli bir meblag1 temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan, donemsel getir
getiren, misli nitelikte, seri halde ¢ikarilan, ibareleri aymi olan ve sartlar1 Kurulca
belirlenen kiymetli evrak olarak tanimlanmaktadir.?’ Asagida Sekil 2.1.’de sermaye

piyasasi araglari belirtilmistir.

21G, Konuralp (2005). Sermaye pivasalari: analizler, kurumlar ve portfy yonetimi. (2. Baski). Istanbul:
Alfa, s. 31.
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Sermaye Piyasasi Araclar

/\

Menkul Kiymetler Diger Sermaye Piyasas1 Araclari
Paylar Zamana ve piyasanin sartlarina gore
Devlet tahvilleri Kurul tarafindan belirlenmesi
Ozel sektor tahvilleri miimkiin olan finansal araclari ifade
etmektedir.

Hazine bonolar

Banka bonolari
Banka garantili bonolar
Finansman bonolari
Varliga dayalt menkul kiymetler
Gayrimenkul sertifikalari
Gelir ortaklig1 senetleri
Katilma intifa senedi
Ortaklik varantlart

Tiirev Araclar
Vadeli satim sdzlesmeleri (forward sdzlesmeleri)
Vadeli islem s6zlesmeleri (futures s6zlesmeleri)
Opsiyon sozlesmleri

Swap sozlesmeleri

Sekil 2.1. Sermaye piyasasi araglari (SPL, 2017)

Yatirim konusu reel yatirimlar agisindan incelendiginde ise, finansal yatirimlar
ile arasinda farkliliklar oldugu goriilmektedir. Reel yatirnmlarin baglangic maliyetleri
yiiksek oldugundan, ayrintili analizler sonucunda yatirim karar1 almak gereklidir.
Calismanin ilerleyen boliimlerinde bir reel yatirim tiirii olan ve ¢alismanin konusunu da

olusturan gayrimenkul yatirimlarina ayrintili bir sekilde deginilecektir.
2.1.2. Yatirinmlarin sagladig1 kazanc tiirleri

Yatinmct belli bir kazang saglamak adina yatirima yonelmektedir. Menkul
kiymet yatirnmlarindaki kazang tiirleri, menkul sermaye irad1 ve deger artis1 kazanci
iken; gayrimenkul yatirimlarinin sagladigi kazang gayrimenkul sermaye iradi ve yine

deger artis1 kazancidir.
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Menkul sermaye iradi; menkul kiymet sahibinin ticari, zirai veya mesleki
faaliyeti disindaki para ya da sermayesi ile elde ettigi kar payi, faiz, kira ve benzeri
iratlar olarak tanimlanmaktadir ve bu tanimin i¢inde; pay senetlerinin kar paylari, istirak
hisselerinden dogan kazanglar, tahvil, alacak faizleri, mevduat faizleri, pay senedi ve
tahvillerin vadesi gelmemis kuponlarimin satigindan elde edilen bedeller, senet iskonto

edilmesi halinde alinan iskonto bedelleri gibi iratlar bulunmaktadir.?®

Gayrimenkul sermaye iradi ise; arazi, bina, maden sulari, menba sulari,
madenler, tas ocaklari, kum ve ¢akil istihsal yerleri, tugla ve kiremit harmanlari, tuzlalar
ve bunlarin miitemmim ciizileri ve teferruati; voli mahalleri ve dalyanlar;
gayrimenkullerin, ayr1 olarak kiraya verilen, miitemmim clizileri ve teferruati ile
bilimum tesisati, demirbas esyast ve ddsemeleri; gayrimenkul olarak tescil edilen
haklar; arama, isletme ve imtiyaz haklar1 ve ruhsatlari, ihtira berati, alameti farika,
marka, ticaret unvani, her tirli teknik resim, desen, model, plan ile sinema ve
televizyon filmleri, ses ve goriintii bantlari, sanayi ve ticaret ve bilim alanlarinda elde
edilmis bir tecriibeye ait bilgilerle gizli bir formiil veya bir imalat usulii iizerindeki
kullanma hakki veya kullanma imtiyaz1 gibi haklar; telif haklari; gemi ve gemi paylari
ile bilimum motorlu tahmil ve tahliye vasitalari; motorlu nakil ve cer (¢ekilen)
vasitalari, her tiirlii motorlu arag, makine ve tesisat ile bunlarin eklentileri gibi mal ve

haklardan elde edilen kira gelirleri olarak tammlanmaktadir.?

Deger artis1 kazanci ise hem menkul hem de gayrimenkul yatirimlarinda
goriilmektedir. Deger artist kazancinin Gelir Vergisi Kanunu’nun 80. maddesinde

asagidaki durumlarda ortaya ¢iktig1 belirtilmistir:

e Iki seneden fazla siiredir elde tutulan pay senetleri hari¢, menkul
kiymetlerin ve diger sermaye piyasasi araclarimin elden ¢ikarilmasindan
dogan kazanglar,

e Arama, isletme ve imtiyaz haklar1 ve ruhsatlarimin, markalarin, ticaret
unvanlarinin, sinema ve televizyon filmlerinin, ses ve goriintii
bantlarinin, bilim alanindaki gizli bir formiil veya bir imalat slirecinde

kullanilacak haklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,

2http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.4.193 pdf (Erisim Tarihi: 4.8.2018)
http-2
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e Telif haklariin ve ihtira beratlarinin yazarlari, mucitleri ve kanuni
mirasg¢ilar1 disinda kimselerce elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,

e Ortaklik haklarinin ve paylarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,

e Faaliyeti durdurulan bir firmanin bir kismimin ya da tamaminin elden
cikarilmasindan dogan kazanglar,

e Arazi, bina, maden sulari, menba sulari, madenler, tas ocaklari, kum ve
cakil istihsal yerleri, tugla ve kiremit harmanlari, tuzlalar ve bunlarin
miitemmim ciizileri ve teferruatinin; voli mahalleri ve dalyanlarinin;
gayrimenkul olarak tescil edilen haklarin; gemi ve gemi paylari ile biitiin
motorlu tahmil ve tahliye vasitalar1 gibi mal ve haklarin sekiz yil

icerisinde elden ¢ikarilmasindan elde edilen kazanglar.*

Yukaridaki agiklamalardan ve tanimlardan da anlasilacag: lizere yatirimlardan
elde edilen iki temel kazang tiirii menkul ya da gayrimenkul sermaye irad: ile deger

artis1 kazancidir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun 80. maddesinde de belirtildigi gibi gayrimenkullerin
elden ¢ikarilmasindan yani satisindan elde edilen kazancglar deger artis1 kazanci olarak
tanimlanmaktadir. Buradaki deger artist kavrami ise, calismada tespit edilmesi

hedeflenen gayrimenkul deger artis1 kazancini temsil etmektedir.

2.1.3. Gayrimenkul yatirimlari

Gayrimenkul yatirimlarina deginmeden Once gayrimenkul ve gayrimenkul ile
ilgili baz1 kavramlarin agiklanmasi uygun olabilir. Bu kavramlar; gayrimenkul tiirleri

olan arsa, arazi, toprak, yap1 ve bina olarak siralanabilir.

Gayrimenkul kavrami genel olarak, arazi ve arazi tizerinde yapilmis olan fiziksel

yapilar1 ifade emektedir.

30www.gib.gov.tr (Erisim Tarihi: 4.8.2018)
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Arsa ve arazi kavramlar1 bazi durumlarda birbirlerinin yerine kullanilmaktadir.
Fakat ikisi birbirinden farkli anlamlara sahiptir. Arsa, belediye sinirlari iginde belediye

tarafindan parsellenmis arazidir.!

Arazi kavramui ise arsa tanimindan farklidir. Belediyenin sinirlart i¢indeki ya da
disindaki parsellenmemis araziden hangilerinin Emlak Vergisi Kanunu’na gore arsa
sayilacagi Bakanlar Kurulu kararinca belirlenir. Aksi bir hiikiim olmadigi takdirde
Kanunun diger maddelerinde bulunan arazi tanimi arsalar1 da kapsamaktadir(http-1).

Ayrica arazi, toprak ile birlikte tiim yeralt1 ve yeriistii kaynaklarim da kapsar.>

Toprak ise, yeryliziinden olan derinligi ifade eden bir kavramdir. Bu derinlik
tarimsal faaliyetler ilizerinde Onemli bir etkiye sahiptir ve arazinin iiretkenligi ve

sagladig1 gelir de bu derinlikle yakindan iliskilidir.

Yapr kavrami, insanlarin ihtiyaglarina cevap vermek i¢in dogal ve yapay

malzemeler ile iiretilen tesisler olarak tanimlanmaktadir.®*

Binalar ise, belirli eylemler i¢in kullamilmak amaci ile kalici nitelikte

tasarlanmis mekanlar dizinini icerecek sekilde iiretilmis yapilardir.®®

Gayrimenkul bir reel varliktir ve gayrimenkule yapilan yatirim da bir reel
yatirimdir. Finansal yatirimlarda fon arz ve talep edenler arasindaki fon transferini
saglayan araglara, kurumlara ve piyasalara ihtiya¢ varken; gayrimenkul yatirimlarinda
bu sartlar gerekli degildir. Yatirimci acisindan gayrimenkul yatirimlari, finansal
yatirimlara gore daha basit ve anlasilmasi daha kolaydir. Gayrimenkul yatirimlar
sadece alic1 ve satici arasindaki bir sozlesme ile yapilabilir. Bu tlir yatirimlar sadece
yatirnmeinin tasarruflart ile degil, banka kredileri ya da farkli bor¢lanma yollar ile de

gergeklestirilebilir.

Shttp://www.mevzuat.gov.tr/Metin. Aspx?MevzuatKod=1.5.1319&source Xml Search&Mevzuatliski=0
(Erigim Tarihi: 22.9.2018)

%H, Tannivermis (2017). Gayrimenkul Degerleme Esaslari. Ankara: SPL, s. 70.

BTanrivermis, 2017, a.g.k., s.70

%M. Arslan, Yap1 Teknolojileri-1, Teknik Kitaplar Dizisi: 22, Birinci Baski, Seckin Yayincilik San. ve
Tic. A.S. Mayis 2008, Ankara’dan aktaran H., Tanrivermis (2017). Gayrimenkul Degerleme Esaslari.
Ankara: SPL s. 81.

$Tanrvermis, 2017, a.g.k., .81
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Finansal yatirimlarla kiyaslandiginda gayrimenkul yatirimlar1 daha biiyiik
meblaglarda yatirnm gerektirir. Yanlig bir yatirnm karari, ¢ok biiyiik kayiplara yol
acabilir. Gayrimenkul piyasasimin detayl bir sekilde analizi yapilarak, dogru zamanda
ve degerlemesi dogru bir sekilde yapilmis gayrimenkullere yatirnm yapilmasi
gerekmektedir.

Bu noktada gayrimenkuliin degerinin dogru bir sekilde tespit edilmesi en 6nemli
noktalardan biri haline gelmektedir. Degerleme islemi yapilmadan, Oncelikle
gayrimenkuliin tiirii belirlenmelidir. Ciinkii gayrimenkul tiirti degistikge, kullanilacak

degerleme yontemleri de farklilik gostermektedir.

Degerlemeye  konu  olan  gayrimenkuller  ise  farkli  sekillerde
siiflandirilmaktadir.  Bunlar;  konut amagli  gayrimenkuller, ticari amach
gayrimenkuller, endiistriyel amagli gayrimenkuller, tarimsal amagli gayrimenkuller ve
0zel amaghi gayrimenkuller olarak bes alt gruba ayrilmaktadir. Konut amaglh
gayrimenkuller, apartman dairesi veya villa gibi insanlarin barinmak amaciyla
kullandiklar1 gayrimenkulleri ifade eder. Ticari gayrimenkul ise konusu ticaret yani alim
satim olan isletmelerin yer aldifi, ofisler, aligveris merkezleri, magazalar gibi
gayrimenkulleri anlatir. Endiistriyel gayrimenkul, fabrikalar gibi endiistriyel tiretimin
yapildigi gayrimenkulleri; tarimsal gayrimenkuller de, gelir ve istihdam yaratmasi
bakimindan arazinin tarimsal amacl kullanimi sonucu ortaya ¢ikan gayrimenkulleri
ifade eder. Son olarak, 6zel amagli gayrimenkuller ise, 6zel bir kullaniom amaci olan

okul, hastane, kiitiiphane gibi gayrimenkulleri ifade etmektedir.

Bir gayrimenkul yatirnm amacli ya da barinma amag¢lh alinmaktadir. Eger bir
gayrimenkul yatirim amaglh alintyorsa, yatirnmcinin buradaki amaci kar elde etmektir
yani elindeki mevcut parasini bir gayrimenkule yatirarak gelecekte daha fazla para
kazanmaktir. Burada onemli olan nokta, yatirinmcinin satin alacagi gayrimenkuliin
piyasada dogru bir sekilde degerlenmis olmasidir. Eger gayrimenkul olmasi gerekenden
daha fazla bir degere sahip ise, bu tip gayrimenkulleri satin almak yatirimcisina bir

kazang saglamayacaktir. Aksine, zarara ugramasina bile yol acacaktir. Bu nedenle

%®Ureten, A. (2007). Gayrimenkul degerleme yéontemleri ve gayrimenkul yatirim ortakliklarinda deger
tespiti. Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Ankara: Gazi Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii.

23



gayrimenkullerin degerleme isleminin dogru ve giivenilir bir sekilde yapilmasi

yatirimcinin lehine bir durum yaratmis olacaktir.

Son yillarda Tiirkiye’deki gayrimenkul sektoriine baktigimizda ise, Tiirkiye

Yatirim Destek ve Tanitim Ajansi’nin verileri su sekildedir:

e Son on yilda GSYIH’nin yaklasik %8,4’{i gayrimenkul sektdriinden
olusmaktadir. Ayrica, 2017 yilinda dogrudan yabanci yatirim girisi 10,8
milyar dolar olarak ger¢eklesirken, bunun %42,9’u (4,6 milyar dolar)
gayrimenkul ve ingaat sektoriinden olusmaktadir.

e 7,5 milyon konutu kapsayan Kentsel Yenileme ve Doniisiim siireci i¢in
ayrilan biitce 400 milyar dolardir ve bu siirecte 6zel sektdriin destegi
alinmaktadir.

e 2017 yilinda konut fiyatlarindaki yillik %11,1 artis ile Tiirkiye diinyanin
yiikselise gecen konut piyasalarindan biri haline gelmistir.

e 2017 yilinda emlak piyasasinda toplam 1.4 milyon adet konut satilmistr.
Yine 2017 yilinda yabancilara 22.234 adet konut satilarak, bir 6nceki yila
gore %22,2’lik bir artig gdzlemlenmistir.

e istanbul, JLL 2016 Simr Otesi Perakende Cekicilik Endeksi'ne gore
Londra, Paris, Moskova, Milano ve Madrid'in ardindan Avrupa'mn en
c¢ekici altinci piyasasi haline gelmistir.

e Bu gelismelerin yaninda, Tiirkiye kisi basina kiralanabilir toplam alan
bakimindan Avrupa’nin gerisindedir.

e Tiirkiye’de 2016 yili sonu itibariyle otel stokunun %42,7’sini 5 yildizli
oteller, %24,8’ini 4 yildizli oteller ve %12,6’sim 3 yildizli oteller

olusturmaktadir.®

Bir gayrimenkul tiirii olan konutlar calismada deger artis1 kazanci hesaplanacak
grubu temsil etmektedir. Yatirimcilarin konut segiminde pek c¢ok faktor etkili
olmaktadir. Bu faktorlerin basinda ise, konut fiyatlar1 ve kredi faiz oranlar1 gelmektedir.
Bunun yaninda, konutun bulundugu bolge, o bolgedeki sosyal imkanlar, bolgenin sug

orani, komsuluk iliskileri, konutun okullara, hastanelere yakinligi, konutun fiziksel

$http://www.invest.gov.tr/tr-tr/sectors/Pages/Real Estate.aspx (Erisim Tarihi: 25.8.2018)
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ozellikleri gibi ¢ok sayida faktor de konut aliminda etkili olmaktadir. Fakat bu
faktorlerin konutun alimindaki etki derecesi, konutun yatirim amaglh ya da barinma

amacl alinmasina gore farkliliklar géstermektedir.

Tiirkiye’ye 2011 ve 2017 yillar1 arasinda giren dogrudan yabanci sermaye ve
bunun ne kadarlik kismimin gayrimenkul sektdriine aktarildigi Tablo 2.1.°de
belirtilmistir.

Tablo 2.1. 2011-2017 yillari arast dogrudan yabanci sermaye girisi ve gayrimenkul alimlari (TCMB,
Odemeler Bilangosu, 2017)

Yillar Dogrudan Yabanci Sermaye Girisi Gayrimenkul Alimlar1 (milyar
(milyar dolar) dolar)
2011 16.182 2.013
2012 13.628 2.636
2013 12.896 3.049
2014 12.828 4.321
2015 17.550 4.156
2016 13.343 3.890
2017 10.830 4.643
Toplam 97.257 24.708

Tiirkiye’ye dogrudan yabanci sermaye girisleri 2011 ve 2017 yillar1 arasinda
farkhiliklar gostermektedir. Ozellikle 2015 yilindan 2016 yilina gegildiginde 6nemli
oranda bir diisiis goriilmiistiir. Bu diislis 2017 yilinda da devam etmistir. Benzer durum
2015 ve 2016 yillarinda gayrimenkul alimlarinda az da olsa hissedilmistir. Fakat 2017
yilinda dogrudan yabanci sermaye girislerindeki diislis gayrimenkul alimlarina

yansimamistir. Aksine 2017 yilinda gayrimenkul alimlarinda bir artis goriillmustiir.

Genel anlamda gayrimenkul alimlarinin, dogrudan yabanci sermaye girisleri

icerisindeki payimin yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu durum ise, gayrimenkul
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sektoriinlin yabanci sermayeyi Tirkiye’ye ¢eken onemli sektorlerden biri oldugunu

kanitlar niteliktedir.

Caligmanin veri seti belirlenen alandaki konutlara ait verilerden olustugu icin

Tiirkiye konut sektoriine ait bazi veriler asagidaki Tablo 2.2.’de gosterilmistir.

Tablo 2.2. Tiirkiye konut sektorii 2015-2017 yillar arasindaki satiglar (TUIK, 2018)

Satis Dénemi Toplam Satis Ipotekli Satig
2015/1.¢eyrek 297.218 115.445
2015/2.¢eyrek 337.862 126.652
2015/3.¢eyrek 301.535 95.459
2015/4.ceyrek 352.705 96.832
2015 Toplam 1.289.320 434.388
2016/1.¢ceyrek 303.464 95.861
2016/2.¢eyrek 327.335 105.223
2016/3.ceyrek 305.012 102.297
2016/4.ceyrek 405.642 146.127
2016 Toplam 1.341.453 449.508
2017/1.¢eyrek 325.780 125.093
2017/2.¢eyrek 328.583 120.282
2017/3.¢eyrek 376.365 117.852
2017/4.ceyrek 378.586 109.872
2017 Toplam 1.409.314 473.099
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2015 ve 2017 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki konut satiglarina bakildiginda, yil
icindeki donemlerde artis ve azaliglar yasanmasina ragmen, yil bazinda siirekli bir artis

goriilmektedir.

Toplam satislar igerisinde ipotekli satiglarin orani ise; 2015 yilinda %33.7; 2016
yilinda %33.5; 2017 yilinda ise %33.6 oldugu goriilmektedir. Ipotekli satislar, 2015 ve
2017 yillan1 arasinda Tiirkiye’de konut satin alan her 3 kigiden birinin banka kredisine
basvurdugunu gostermektedir. Bu noktada yatirimci acisindan konutun dogru bir
sekilde degerlemesinin yapilmast ¢ok Onemli bir konu haline gelmektedir. Ciinkii
degerlemesi dogru yapilmamis ve yanlis fiyatlanmis bir konut, alicinin 6deyecegi borg

miktarini ve uygulanacak kredi faiz oranim1 dogrudan etkilemektedir.

2.2. Degerleme

Yatirimer elindeki varlik ister menkul isterse de gayrimenkul olsun, bunun
degerini tespit ederek yatirnm kararlarim sekillendirmek ister. Bu noktada, deger ve

degerleme kavramlarini agiklamak yararli olabilir.
2.2.1. Deger ve degerleme kavramlari

Deger ve fiyat kavramlar1 ¢ogu zaman birbirinin yerine kullanilir. Fakat bu
kavramlar birbirlerinden oldukga farkli anlamlara sahiptirler. Fiyat, bir sey i¢in 6denen
para miktari ya da gayrimenkul agisindan bakildiginda saticinin istedigi para miktaridir.
Deger ise, fiyata gore daha soyut bir kavramdir ve herhangi bir seyin sagladigi fayda
olarak da tamimlanabilir. Deger satict ya da lretici tarafindan degil, tiiketici tarafindan

belirlenir. Bir varligin degeri onu satin alacak kisinin algiladig1 deger kadardir.

Tiirk Dil Kurumu ise deger kavramini, “Bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan
soyut Olcti, bir seyin degdigi karsilik, kiymet; bir seyin para ile dlgiilebilen karsiligi,

5538

bedel, kiymet, paha, valor; Ustlin nitelik, meziyet kiymet”>® olarak degisik sekillerde

tanimlamistir.

Deger ve fiyat kavramlarinin tanimlarindan da anlasilacagi lizere, fiyat bir

gayrimenkuliin alict ve satict arasinda el degistirmesine olanak saglayan para miktar

*®Tiirk Dil Kurumu [TDK] (2018). http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_gts&arama=gts&guid=
TDK.GTS.5b501¢ch6597893.6904 4082 (Erisim Tarihi: 19.7.2018)

27



iken; deger ise degerleme uzmam tarafindan belirlenen o gayrimenkuliin parasal

karsilig1 veya degerleme islemi sonunda elde edilen rakamsal ifadedir.*

Deger ekonomik bir kavram olup, alict ve satici arasinda belirlenerek fiyati

temsil eder ve bir varligin sahip oldugu yararh bir 6zellik olarak da tammlanabilir.*’

Degerleme bir varligin ya da sirketin giincel degerini belirleme islemidir.
Buradaki kilit nokta, degerlemenin s6z konusu varligin bugilinkii degerini
yansitmasidir. Bugiin degeri tespit edilen bir varlik, bir hafta, bir ay ya da bir yil sonra
ayni degere sahip olmayabilir. Ciinkii genel ekonomik kosullar ya da yatirimcilarin

beklentileri dinamik bir yapidadir ve stirekli degismektedir.

Gayrimenkul agisindan degerleme ise, bir gayrimenkuliin nitel ve nicel
ozelliklerinin ortaya konmasidir. Bu islem genellikle gayrimenkul degerleme uzmanlari
tarafindan yapilmaktadir. Degerleme uzmanlar1 oncelikle gayrimenkul tiiriinii tespit

edip sonrasinda uygun degerleme yontemini secerek degerleme yaparlar.

Degerleme islemi; satin alinacak, devredilecek ya da birlesme yapilacak bir
firma i¢in; yatirnm yapilacak pay ya da tahvil gibi menkul kiymetler i¢in ya da bir
gayrimenkul i¢in yapilabilmektedir. Buradaki ama¢ varligin giincel degerinin belirlenip
yatirimciya alim satim karar1 vermesinde yardimci olmaktir. Degerleme yontemleri ise

degerlemesi yapilacak varliga gore farkliliklar gostermektedir.

Ornegin bir payin degerlemesi yapilacak ise; kar pay1 modeli, fiyat/kazang orani
yaklagimi, piyasa degeri/defter degeri orani yaklasimi kullanilabilir. Ya da bir tahvilin
degerlemesi yapilirken; nominal getiri orani, cari getiri orani, vadeye kadar getiri orani,

geri ¢agirma getiri orani, gergeklesen getiri oranlar1 kullanilabilir.!

Bunun yaninda bir firmanin degerlemesi yapilacak ise yine kullanilan degerleme
yontemleri farkliliklar gdstermektedir. Firma degerlemesinde; aktif bazli yaklasimlar,
piyasa degeri yaklasimi ve gelir yaklasimi kullanilmaktadir. Aktif bazli yaklasimlar,
defter degeri, tasfiye degeri ve net aktif degeri; piyasa degeri yaklasimlari, fiyat’kazang

®H, Karaca (2008). Tasinmaz mal degerlemesi yontemleri ve karsilastirilmast. Yaymlanmis Yiiksek
Lisans Tezi. Istanbul: Istanbul Teknik Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiisii

“ON.. Chambers (2009). Firma degerlemesi. (2. Baski), Istanbul: Beta

“IN. Aydin (2014). Finans Matematigi. (2. Bask1) Ankara: Detay Yaymcilik
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orani, piyasa degeri/defter degeri orami, fiyat/nakit akimi orani, marka degeridir. Gelir
bazli yaklagimlari ise, indirgenmis nakit akimlart yontemi ve indirgenmis kar paylar

yontemi olarak siniflandirilabiliriz.*?

Hem pay hem de firma degerlemesinin ortak noktasi varligin bugiinkii degerinin
tespit edilmesidir. Varligin bugiinkii degeri tespit edildikten sonra yatirimci daha fazla
getiri  saglayacagin1  diisiiniiyorsa yatirnmi  gerceklestirmektedir.  Gayrimenkul
yatirnmlarinda da aym beklenti bulunmaktadir. Yatirim maliyeti gelecekte saglanacak

getiriden yiiksek ise, yatirimc1 gayrimenkul satin almaya karar verir.

Genel anlamda gayrimenkul degerleme siirecinde dikkat edilmesi gereken temel

ilkeler ise su sekilde siralanmaktadir:

Beklenti ilkesi: Bu ilkeye gore gayrimenkuliin bugiinkii degeri, gelecekte

yaratacagi nakit akiglarinin bir fonksiyonu olarak goriiliir.

Denge ilkesi: Denge ilkesi, dogal kaynaklar, isgiicii, sermaye ve girisim gibi
iretim faktorleri denge haline geldiklerinde arazinin de en yiiksek degere ulagma
egiliminde oldugunu ifade eder. Ayrica bu ilke konut, ticari ve diger gayrimenkul
tiirlerinin belirli bir yerde diizgiin sekilde dagildiklarinda arazi degerinin en yiiksek

diizeye ¢ikacagi anlamina da gelmektedir.

Degisim ilkesi: Degisim ilkesi gayrimenkullerin, dogal olaylar ve diger

sektorlerde meydana gelen degisimlerden etkilenmesini ifade eder.

Rekabet ilkesi: Rekabet ilkesi, gayrimenkul arzinin gayrimenkul talebinden
diistik oldugu ve gayrimenkul sahiplerinin fazla kar elde ettikleri durumlarda piyasaya

daha fazla gayrimenkuliin girmesi anlamina gelmektedir.

Uyum ve prim kazancv/kaybi ilkesi: Bu ilke gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin
Ozelliklerine uyum gostererek maksimum degerine ulagmasinmi ifade eder ve uyum
ilkesini tagimayan gayrimenkuller deger kaybina neden olabilirler. Prim kaybi ilkesi ise,
bakimsiz gayrimenkullerin yogun oldugu boélgede bulunan bir gayrimenkuliin deger

kaybetmesi anlamina gelmektedir.

“2Chambers, 2009, a.g.k.
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Katki ilkesi: Gayrimenkul iizerinde yapilmis bir tadilatin maliyeti ne olursa

olsun, degerine yaptig1 pozitif katki anlamina gelmektedir.

Dussallik ilkesi: Digsallik ilkesi, gayrimenkuliin disinda gergeklesen etkenlerin,

gayrimenkul tizerinde yarattig1 olumlu veya olumsuz etkileri ifade eder.

Arz ve talep ilkesi: Gayrimenkuliin degerinin yiiksek olabilmesi i¢in, arzimin az

ve talebinin arza gore nispeten fazla olmasi gerekir.

Ikame ilkesi: Degerleme isleminin dayanak ilkesini olusturan ikame ilkesi, bir
alicinin piyasada aym ozelliklere sahip iki gayrimenkulden daha ucuz olani alma

egiliminde olmas1 anlamina gelir.*

2.2.2. Degerlemenin 6nemi

Degerleme, bir pay, bir firma ya da bir gayrimenkul icin yapilabilmektedir.
Buradaki amag, degerlemeye konu olan varligin belirli bir tarihteki degerinin takdir ve

tespit edilmesidir.

Gayrimenkul agisindan degerleme, “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin
ya da gayrimenkule baglh hak ve faydalarin degerleme giiniindeki olasi degerinin,
bagimsiz, tarafsiz ve objektif Olciitlere ve verilere dayanarak belirlenmesi” olarak

tanimlanmaktadir.*

Gayrimenkuliin alim ya da satima konu olmadan Once, alict ve satic1 gergek
degerinin belirlenmesini ister. Cilinkii gayrimenkul yatirimlar1 biliylik tutarlarda
yatirimlardir ve alinan yanlis bir kararm ilgili tarafi biiylik bir zarara ugratma ihtimali
vardir. Deger tespiti ile alicilar gayrimenkuliin diisiik ya da yiiksek degerlenip

degerlenmedigini anlayarak yatirim karar1 verirler.

Konut ise ozellikle dikkate alinmasi ve yakindan takip edilmesi gereken bir
gayrimenkul tiiriidiir. Grafik 2.1.’de 2016 ve 2017 yillarina ait TUFE’de kullanilan ana

harcama gruplari gosterilmistir.

“Tanrivermis, 2017, a.g.k., s. 108-110.
“Tanrivermis, 2017, a.g.k., s. 16.
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Grafik 2.1. Ana harcama grubu agirliklart, 2016-2017 (TUIK, 2018)
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TUFE hesaplamasinda 2016 yilinda konutun da icinde bulundugu ana harcama
grubunun agirligr 15,93 iken, 2017 de bu oran 14,85 olarak gergeklesmistir. Konut, su,
elektrik, gaz ve diger yakitlar ana harcama grubu, 2016 yilinda gida ve alkolsiiz
icecekler grubundan sonra en yiiksek ikinci; 2017 yilinda ise yine gida ve alkolsiiz
icecekler ve ulastirma grubundan sonra en yiiksek {igiincii orana sahiptir. Buradan da
anlagilacagi tizere, konutlar iilkenin temel makroekonomik degiskenlerinden biri olan
enflasyon lizerinde dogrudan bir etkiye sahiptir. Bu nedenle konutlarin dogru bir sekilde
degerlemesinin yapilip, dogru fiyatlardan alinip satilmasi enflasyonu diisiirticti bir etki

yaratacaktir.
2.2.3. Gayrimenkul degerleme

Gayrimenkul degerleme, gayrimenkul sahipleri, onu satin alacak taraflar,
yatirnmcilar ve degerleme uzmanlari agisindan olduk¢a Onemli bir konudur.
Gayrimenkul diger miilklerden farkli Ozelliklere sahiptir. Her gayrimenkuliin
birbirinden farkli ozelliklere sahip olmasi degerleme konusunu oldukca

gliclestirmektedir.

Gayrimenkullerin her birinin kendine has Ozellikleri olmasi ya da kisiler
tarafindan farkli degerlerde algilanmasi sonucunda, degerlemede kullanilacak yontemler

de farklilik gostermektedir. Her gayrimenkule uygun olan degerleme yontemi segilerek
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degerleme isleminin yapilmasi daha saglikli sonuclar vermektedir. Bu noktada
insanlarm algis1 énemli bir etkiye sahiptir. Insanlarin algis1 degistikce gayrimenkuliin

alacag1 deger de farklilik gostermektedir.

Degerleme, gayrimenkul degerleme uzmanlan tarafindan gergeklestirilen bir
deger tahminidir ve bu islem sistematik bir yaklasim ile gergeklestirilir. Brueggeman ve
Fisher 2011 yilinda yaptiklar ¢alismada gayrimenkul degerlemede izlenmesi gereken

sistematik yaklasimi alt1 basamakl1 bir siire¢ olarak tanimlanuslardir. Bu basamaklar;*

e Gayrimenkuliin fiziksel ve yasal kimliginin belirlenmesi,
e Degerleme i¢in miilkiyet haklarinin tammlanmasz,

e Degerlemenin amacinin belirlenmesi,

e Degerlemenin yapilacagi en etkili tarihin belirlenmesi,

e Piyasa verilerinin toplanmasi ve analiz edilmesi,

e Deger tahmini i¢in se¢ilen teknigin uygulanmasidir.

Gayrimenkul degerleme gayrimenkul degerleme wuzmanlart tarafindan
gerceklestirilir. Gayrimenkul degerleme uzmani ise; “Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul
projesinin veya bir gayrimenkule baglh hak ve faydalarin degerlemesini yapacak
gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan tam zamanli istthdam edilen veya
degerleme sirketleri ile tam zamanli istthdam edilmeksizin, sdzlesme imzalamak
suretiyle degerleme hizmeti veren, Kurul’un lisanslamaya iliskin diizenlemeleri
cercevesinde asgari 4 yillik tiniversite mezunu, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az
3 yil tecriibesi olan ve kendilerine Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig1 Lisans1 verilen
kisiler”*® olarak tanimlanmaktadir. Gayrimenkul degerlemesi yapacak uzmanlarin
belirtilen 6zelliklere sahip olmasi gerekliligi, degerleme isleminin ne kadar 6nemli bir

konu oldugunu acikga ortaya koymaktadir.

Ayrica gayrimenkul fiyatlarint bircok faktor etkilemektedir. Bu faktorler
belirlendikten sonra yapilacak degerleme islemi, gayrimenkuliin ger¢ek fiyatini tespit
etmede Onemli bir noktadir. Degerleme islemi yapildiktan sonra bulunan deger

gayrimenkuliin dogru degerlenip degerlenmedigini gostermektedir.

“SW. B. Brueggeman and J.D. Fisher (2011). Real estate finance and investments. (14th Edition), New
York: Mc Graw Hill Irwin
“http://www.spk.gov.tr/Sayfa/AltSayfa/1218 (Erisim Tarihi: 11.9.2018)
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Gayrimenkul degerlemenin farkli tanimlar1 bulunmaktadir. Bunlardan bir tanesi,
gayrimenkullerin  gercek degerinin tespit edilmesi amaciyla kendilerine has
ozelliklerinin ve istatistiklerinin analiz edilmesidir ve bu degerleme islemi bir siire¢

sonucunda ortaya ¢ikmaktadir.*’

Gayrimenkul degerleme farkli sebeplerden dolay1 yapilmaktadir. Bu sebeplerden
en temel olanlari; bor¢lanma isleminin glivence altina alinmasi ve degerlemesi yapilan
gayrimenkuliin piyasa fiyati ile karsilastirilarak diisik ya da yiiksek degerlenip

degerlenmediginin tespit edilmesidir.*®

Gayrimenkul degerlemede esas ama¢ o gayrimenkuliin sagladii yararn
belirleyebilmektir ve kullanilan degerleme yontemleri ile de gayrimenkuliin yararlilik

derecesinin tespiti amaglanmaktadir.*®

Gayrimenkul degerlemede, gayrimenkulle ilgili farkli deger tanimlar1 da dikkate

alinmalidir. Bunlar;

e Gayrimenkuliin dogal afetler ya da kazalar sonucu hasar gérmesi ya da ortadan
kalkmast durumundaki degeri; sigorta degeri,

e Gayrimenkuliin ekonominin normal seyrettigi donemlerdeki en yiiksek degerini
yansitan degeri; tavan degeri,

e Gayrimenkuliin muhasebe kayitlarinda yer alan ve {lizerinden vergi hesaplanan
degeri; kayith deger,

e Ekonominin seyrine gore degisiklik gosteren ve gayrimenkul yatirimcisimin
gelecekte elde etmeyi bekledigi degeri; yatirim degeri,

e Gayrimenkuliin degerleme amndaki amortisman ve diger maliyetlerin
cikarilmasiyla bulunan degeri; maliyet degeri,

e Gayrimenkuliin alacaklara karsilik gosterilmesi durumundaki degeri; ipotek
degeri,

e Teorik bir deger olan ve gayrimenkuliin kamulastirilmasi durumunda kullanilan

degeri; gercek deger,

“"Cagatay, 2012, a.g.k., s. 25-41.

“8K.A. Adetiloye and P.O. Eke (2014). A review of real estate valuation and optimal pricing techniques.
Asian Economic and Financial Review, 4(12), p. 1878-1893.

“Cagatay ve Tecim, 2014, a.g.k., s. 79-97.
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e Gayrimenkuliin satig anindaki pesin para degeri olan; siiriim degeri,
olarak tanimlanmaktadir.>®

2.2.3.1. Gayrimenkul degerlemenin kullanildig1 alanlar

Degerleme islemi pek ¢ok alanda oldugu gibi, gayrimenkul alaninda da 6nemli
bir yere sahiptir. Uygun degerleme yontemi ile tespit edilen gayrimenkul degeri,
vergilendirme, kamulastirma, Ozellestirme gibi kamusal ve sermaye piyasasi,
bankacilik, sigortacilik, kredilendirme gibi 6zel sektér uygulamalarinda

kullamlmaktadir.®!

Ayrica, gayrimenkul degerleme asagida siralanan durumlarda gerekli olmakta ve

kullanilmaktadir;

o Gelecekte bir gayrimenkuliin satin alinmasinin, satisinin veya kiraya
verilmesinin planlanmasi,

e Gayrimenkuliin teminat gosterilerek uzun vadeli bir kredi kullanilmak
istenmesi,

e Acik arttirma, tasfiye satiglar1 ve hurda deger tespiti,

e Sigorta, vergi ve kamu yarart i¢in bir devlet kuruluslan tarafindan
yapilan istimlak islemlerinde,

o Sirket birlesme ve devirlerinde sirketin aktifindeki gayrimenkullerin
degerinin tespit edilmesi,

e Kiralama islemlerindeki gayrimenkullerin degerinin tespit edilmesi,

e Gayrimenkule dayali menkul kiymet ihraglarinda,

e Portfoyiinde gayrimenkul bulunan yatirim kuruluslarinda,

e Vergi matrahinin belirlenmesinde.%?

%A, Aglar ve V. Cagdas (2002). Tasinmaz (Gayrimenkul) Degerlemesi, Ankara: Harita ve Kadastro
Miihendisleri Odas1 Yayinlari.

*IN. Erdem (2017). Tiirkiye igin bir tasinmaz degerleme sistemi yaklasinu. Geomatik Dergisi, 2(1), s.18-
36.

E. Giingdr (1999). Gayrimenkul degerlemesi ve Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda gayrimenkul
ekspertiz sirketlerine yonelik diizenlemeler yapilmasina iligkin Oneriler, Yeterlik Etiidii, Ankara,
Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatirimeilar Dairesi, s.11.
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Gayrimenkul degerleme isleminin dogru ve giivenilir bir sekilde yapilmamasi
biiyiik dlglide vergi kayiplarina neden olmaktadir. Bu da iilke ekonomisi agisindan
olumsuz bir etki yaratmaktadir. Tiirkiye’de oOzellikle vergilendirme amach bir
degerleme sistemi mevcut degildir. Vergilendirme amacgh degerleme islemlerinde
kullanilacak araglarin tanimlanmamis olmasinin ve bunlarin kullanilamamasinin
nedenleri ise; degerlemesi yapilacak gayrimenkuliin emsallerinin bulunmasinin zorlugu;
fiyat1 etkileyen faktorlerin sayisinin ¢ok olmasi ve bolgelere gore farklilik gostermesi;
faktor sayisinin ¢oklugunun degerleme isleminin basarisini diisiirmesi; gayrimenkul
satiglarinin analizinin ¢ok gili¢ olmasi; vergiden kaginmak i¢in satig degerlerinin diisiik
gosterilmesi; gayrimenkullerin gercek piyasa degerlerinin tahmin edilmesinin zorlugu;
gayrimenkul degerleme yontemleri iizerine kesin bir fikir birligi olmamasi; degerleme
sirketlerinin hazirladig1 raporlardaki verilere erisime Merkez Bankasi tarafindan izin

verilmemesi®? olarak siralanabilir.

Kamulastirma da gayrimenkul degerlemenin kullanildigi alanlardan biridir.
Kamulastirma Kanunu’nun birinci maddesine gore bu Kanunun amact; “Kamu yararinin
gerektirdigi hallerde gercek ve Ozel hukuk tiizelkisilerinin miilkiyetinde bulunan
tasinmaz mallarin, Devlet ve kamu tiizel kisilerince kamulagtirilmasinda yapilacak
islemleri, kamulastirma bedelinin hesaplanmasini, tasinmaz malin ve irtifak hakkinmin
idare adina tescilini, kullanilmayan tasinmaz malin geri alinmasini, idareler arasinda
tasinmaz mallarin devir islemlerini, karsilikli hak ve yiikiimliilikler ile bunlara dayali
uyusmazhklarin ¢éziim usul ve yontemlerini diizenlemek” oldugu goriilmektedir.>*
Kanun’da da belirtildigi tlizere gerekli durumlarda gercek ve tiizel kisilere ait
tasinmazlarin  kamulastirilabilecegi belirtilmektedir. Bu durumda kamulastirilacak
tasinmazlarin gergek degerinin tespiti, gergek ve tiizel kisiler agisindan Onem
kazanmaktadir. Tasinmazin gercek degerinin altinda bir fiyatla kamulastirilmasi
tasinmaz sahibini zarara ugratacaktir. Ya da tersi bir durum da s6z konusu olabilir.
Tasinmaz gercek degerinin Ustiinde bir fiyatla kamulastirildiginda ise devletin

kaynaklari israf edilmis ve zarara ugramis olacaktir.

*N. Erdem (2018). Tiirkiye tasinmaz degerleme sisteminin yeniden yapilandirilmasina yénelik bilimsel
calisma ve Oneriler iizerine bir degerlendirme. Omer Halis Demir Universitesi Miihendislik Bilimleri
Dergisi, 7(1), s. 159-170.

¥Kamulastirma Kanunu (1983). http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.2942.pdf (Erisim Tarihi:
28.8.2018)
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Sigortacilik sektorii de gayrimenkul degerlemesinin 6nemli uygulama
alanlarindan biridir. Gayrimenkul degerleme islemi ne kadar dogru yapilirsa, sektdre
olan fon girisi de o derece artacaktir. Gayrimenkuliin ger¢ek degeri lizerinden yaptirilan
sigorta ile sigorta primleri de dogru miktarlarda yatirilacak ve sektoér de buna paralel

olarak gelisim gosterecektir.

Dogru ve giivenilir bir sekilde yapilan gayrimenkul degerleme islemi,

olusturulacak politikalar acisindan da faydali olmaktadir.

2.2.3.2. Gayrimenkul degerlemenin yasal boyutu

Tirkiye’de gayrimenkul degerlemenin yasal boyutu; degerlemeyi yapacak
uzmanlar ve kuruluslara iliskin kanun ve diizenlemelerden olugmaktadir. Bu Kanun ve
diizenlemeler; Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri,
Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi’ne iliskin diizenlemeler, Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu diizenlemeleri ve adli diizenlemeler olarak siralanabilir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nda gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin kurulusu,
sermaye artirimlari, toptan satis1 ile ilgili diizenlemeler; gayrimenkul sertifikalarinin
ithracina dair usul ve esaslar yer almaktadir. Bunun yaninda Kanunda, Tiirkiye

Degerleme Uzmanlar1 Birligi’ne yonelik bilgiler yer almaktadir.>®

Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi; “Gayrimenkul piyasasinin = ve
gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin gelismesini saglamak {lizere aragtirmalar yapmak,
egitim ve sertifika vermek, Birlik {iyelerinin dayanisma ve meslegin gerektirdigi 6zen
ve disiplin i¢inde ¢aligmalarina yonelik meslek kurallarim ve degerleme standartlarini
olusturmak, haksiz rekabeti Onlemek amaciyla gerekli tedbirleri almak, kendisine
mevzuatla verilen veya Kurulca belirlenen konularda diizenlemeler yapmak, yiiriitmek,
denetlemek, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Statiisiinde Ongoriilen disiplin
cezalarin1 vermek, ilgili konularda tiyeleri temsilen ilgili kuruluglarla ig birligi yapmak,
mesleki gelismeleri, idari ve yasal diizenlemeleri izleyerek bu konuda iiyeleri

aydinlatmakla gorevli ve yetkili” olan Birlik olarak tamimlanmaktadir.®® , Bakanlar

%6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu, http://www.mevzuat.gov.tt/Metinl. Aspx?MevzuatKod=
1.5.6362& Mevzuatlliski=0&sourceXmlSearch=& Tur=1& Tertip=5&N0=6362 (Erisim Tarihi: 1.9.2018)
http-7
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Kurulu Karari ile 2014 yilinda Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi Statiisii yiiriirlige
konmustur. Bununla birlikte, bu statiiniin amaci, dayanagi ve kapsami; Birligin merkezi,
amaci, gorev ve yetkileri ile iiyelik esaslar1; Birligin organlari, yonetimi ve komiteleri;

mali hiikiimler ve diger hiikiimler hakkinda diizenlemeler yapilmistir.®’

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’na iliskin diizenlemelerde;
bankalarin hizmet alimi ve bu hizmeti verecek kuruluslarin yetkilendirilmesi ve
faaliyetlerine dair bilgiler bulunmaktadir. Bu kapsamda; gayrimenkul, gayrimenkul
projeleri ve veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemeleri ile ilgili
hiikkiimler yonetmelikte belirtilmektedir. Ayrica degerleme islemini yapacak

kuruluslarin tasimasi gereken sartlar da bu yonetmelikte yer almaktadir.®®

2.2.3.3. Tiirkiye’de gayrimenkul degerleme sirketleri

SPK tarafindan gayrimenkul degerleme sirketleri, “gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir
tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesi islemidir”

seklinde tanimlanmaktadir.>®

Asagida siralanan sartlar tasiyan sirketler, degerleme hizmeti verebilmek icin

Kurul’a basvuruda bulunabilmektedirler;

e Anonim sirket olmak,

o Sirketlerin esas sozlesmelerinin 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na
uygunluk gostermesi,

e Ticaret unvanlarinda gayrimenkul degerleme veya tasinmaz degerleme
ibaresini tagimak,

e Sirketin 6denmis sermayesinin en az 387.747 lira olmasi,

e Sirketin asgari 6denmis sermayesini temsil eden paylarin tamaminin

nakit karsilig1 ¢ikarilmig olmast,

Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi Statiisii, Bakanlar Kurulu Karari, Say1 28960, Karar Sayisi
2014/5933.

®BDDK, Bankalarin degerleme hizmeti almalart ve degerleme hizmeti verecek kuruluslarin
yetkilendirilmesi ~ ve faaliyetleri hakkinda yonetmelik, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler
/2017/01/20170112-13.htm (Erisim Tarihi: 6.9.2018)

Shttp://www.spk.gov.tr/Sayfa/ AltSayfa/359 (Erisim Tarihi: 1.9.2018)
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e Paylarin hepsinin nama yazili olmasi,

e Sirketin 6denmis sermayesinin en az %51’inin, en az iki sorumlu

degerleme uzmanina ait olmasi,

e En 2’si sorumlu olmak iizere, sirkette en az 5 gayrimenkul degerleme

uzmaninin tam zamanli olarak istthdam edilmesi,

e Sirketin faaliyetlerini devam ettirebilmek i¢in yeterli mekan, personel ve

donanima sahip olmast,

seklinde siralanmaktadir.®

Tiirkiye’de faaliyet

gosteren

137 adet gayrimenkul

degerleme sirketi

bulunmaktadir. Bu sirketlerden bazilarina Tablo 2.3.’te yer verilmistir.

Tablo 2.3. Tiirkiye'de faaliyet gosteren degerleme sirketleri (SPK, 2018)

ACE Gayrimenkul
Degerleme ve

Cizgi Gayrimenkul
Degerleme A.S.

Foreks Gayrimenkul
Degerleme ve

Lider Gayrimenkul
Degerleme A.S.

Danigmanlik A.S. Danigmanlik A.S.
Ada Taslnmaz DegervGayrlmenkul Form vGaynmenkuI Makro Gayrimenkul
Degerleme Degerleme ve Degerleme ve

Danigmanlik A.S.

Danigmanlik A.S.

Danigmanlik A.S.

Degerleme A.S.

Denge Gayrimenkul

Gold Gayrimenkul

Net Kurumsal

Adm} Gayrimenkul Degerleme ve Degerleme Ekspertiz ve Gay rimenkul
Degerleme A.§. Danigmanlik A.S Danigmanlik A.S Degerleme ve
¥ o ¥ o Danigmanlik A.S.
Akaderrjl Gayrimenkul DlzaynvGayrlmenkuI Hedef Tagmmaz Nov? Tasinmaz
Degerleme ve Degerleme ve Degerleme A.S Degerleme ve
Danigmanlik A.S. Danigmanlik A.S. & o Danigmanlik A.S.
Anka Gayrimenkul Dun}.’a Grup Ideal Gayrimenkul Prime Gayrimenkul
- Gayrimenkul N -
Degerleme ve Degerleme Degerleme ve Degerleme ve
Danigmanlik A.S. Danismanlik AS. Danigmanlik A.S. Danigmanlik A.S.

Arge Gayrimenkul
Degerleme ve
Danigmanlik A.S.

Ege Gayrimenkul
Degerleme ve
Danigmanlik A.S.

Invest Gayrimenkul
Degerleme ve
Danigmanlik A.S.

Stimer Gayrimenkul
Degerleme ve
Danigmanlik A.S.

Bagkent Taginmaz
Degerleme A.S.

Ekol Gayrimenkul
Degerleme ve
Danismanlik A.S.

Istanbul Gayrimenkul
Degerleme ve
Danismanlik A.S.

Uzman Gayrimenkul
Degerleme ve
Danismanlik A.S.

Bilgi Gayrimenkul
Degerleme A.S.

Emsal Gayrimenkul
Degerleme ve
Danigmanlik A.S.

Koza Gayrimenkul
Degerleme A.S.

Zirve Gayrimenkul
Degerleme A.S.

Bu sirketler gayrimenkul degerleme hizmeti yaninda danigsmanlik hizmetleri de

sunmaktadir. Bu sirketlerde istihdam edilen gayrimenkul degerleme uzmanlar islerini

Ohttp-11
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0zenle yapmakla ve degerleme isleminde tarafsiz ve giivenilir olmakla yiikiimliidiirler.
Uzmanlar ise hazirlamis olduklar1 degerleme raporlarindan sorumludurlar ve raporlarin

gayrimenkuliin ger¢ek degerini yansitmalar1 gerekmektedir.

2.2.3.4. Gayrimenkul degerlemede kullanilan yontemler

Gayrimenkul degerlemede farkli yontem ve yaklasimlar kullanilmaktadir. Hangi
yontemin kullanilacagi ise, gayrimenkuliin 6zelliklerine ya da degerlemede kullamlacak
verilere erisim ile belirlenmektedir. Degerleme isleminin yapilmasinda esas amag ise,

degerleme uzmanlar tarafindan gayrimenkuliin piyasa degerinin tespit edilmesidir.

Gayrimenkul degerlemede kullanilan ve bir¢ok iilkede kabul gérmiis geleneksel
yontemler; Emsal Karsilastirma (Satislarin  Karsilastirilmasi) Yontemi, Maliyet
Yaklasimi ve Gelir Indirgeme (Kapitalizasyonu) Yaklagimidir. Bu ii¢ ydntem de
birbirinden farkli sekillerde uygulanmaktadir. Fakat her {iglinde de amag,
gayrimenkuliin gercek degerini tespit etmektir. Geleneksel yOntemlerin yaninda;
istatistiksel yontemler, nominal yOntemler, regresyon analizi, matris yontemi ve
lineerlestirme gibi gelismis yontemler de kullamlmaktadir.®® Bunun disinda Yalpir
2007°de yapmis oldugu g¢aligmasinda geleneksel yontemleri, karsilastirma yontemi,
gelir yontemi ve maliyet yontemi; modern degerleme yontemlerini, yapay sinir aglari,
bulanik mantik ve konumsal analiz; istatistiksel yontemleri de nominal yontem, ¢oklu

regresyon ve hedonik modelleme olarak gruplandirmustir.?

Sekil 2.2.°de gayrimenkul degerlemede kullanilan geleneksel, modern ve

istatistiksel yontemler gosterilmistir.

8t Amca, F. (2016). Gayrimenkul Degerlemesi ve Denizli Merkez de Bir Uygulama. Yiiksek Lisans Tezi.
Denizli: Pamukkale Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii.

823, Yalpir (2007). Bulanik Mantik Metodolojisi Ile Tasinmaz Degerleme Medelinin Gelistirilmesi ve
Uygulamasi: Konya Ornegi. Doktora Tezi. Konya: Selcuk Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiisii.
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Gayrimenkul Degerleme Y ontemleri

Geleneksel Gayrimenkul Degerleme
Yontemleri

e Karsilastirma yontemi
—> e Gelir yontemi
e  Maliyet yontemi

Modern Gayrimenkul Degerleme
Yontemleri

S e  Yapay sinir aglarn
e  Bulanmik mantik
e Konumsal analiz

Istatistiksel Gayrimenkul Degerleme
Yontemleri

e Nominal yontem
> e  Coklu regresyon
e Hedonik modelleme

Sekil 2.2. Gayrimenkul degerlemede kullanilan yontemler (Yalpir, 2007)%

Gayrimenkul degerlemede kullanilacak yontemin belirlenmesinde, eldeki veri
olduk¢a 6nemlidir. Ornegin degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer emsal verileri
piyasada mevcut degil ise burada emsal karsilastirma yontemini kullanmak miimkiin
olmayacaktir. Diger degerleme yontemlerinden biri tercih edilecektir. Bunun yaninda
degerleme uzmaninin sahip oldugu ozellikler, aldig1 egitim ya da yetkinlikleri gibi
ozellikleri de degerleme yonteminin se¢iminde etkili olacaktir. Birgok yontemi birlikte
uygulama yetkinligine sahip olan bir degerleme uzmaninin yapmis oldugu degerleme ile

sonuglar karsilastirilarak optimal deger tespit edilebilir.

83yalpir, 2007, a.g.k., s. 18.
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Gayrimenkul degerlemede kullamlan ve geleneksel yontemler olan emsal

karsilagtirma, maliyet ve gelir indirgeme yontemlerinin iigli de ikame ilkesine

dayanmaktadir. Bu ilkeye gore, piyasada benzer veya yeterli sayida gayrimenkul var

ise, en ¢ok talebi en diisiik fiyatl olan ¢ekecektir®

Gayrimenkul degerleme yontemi secerken belirli kosullar altinda en uygun

yontem se¢ilmelidir. Bunun i¢in;

Degerleme yontemlerinin giiglii ve zayif yonleri,
Gayrimenkuliin niteligi ve piyasa katilimcilarinin kullandigi yontemler ve bu
yontemlerin uygunlugu,

Y ontemlerin uygulanmasi i¢in gereken bilgilerin giivenilir olmasi,

gibi 6zellikler de dikkate alinmalidir.%®

Gayrimenkul degerlemede dikkate alinmasi gereken bazi temel ilkeler vardir. Bu

ilkeleri Kahr ve Thomsett on temel kavram olarak belirlemislerdir ve su sekilde

stralamiglardir:%®

Ilerleme: Benzer konumlarda ve benzer Ozelliklere sahip olan
gayrimenkullerden, daha kaliteli olanin piyasa degerinin daha yiiksek olacagi
anlamma gelmektedir. Ilerleme ilkesi ayrica, iyi bir muhitte kotii bir
gayrimenkul satin alarak yatirimcinin kar elde edebilecegini de savunuyor.
Regresyon: Ilerleme ilkesinin ters mantigiyla isleyen bir ilkedir. Bir 6nedeniyle
diisme egilimine girebilir.

Benzerlik: Bir gayrimenkuliin degeri, ¢evresindeki gayrimenkullerin degerleri
ile benzerlik gostermektedir. Gayrimenkuliin bulundugu c¢evrede konutlar
genellikle 3 oda 1 salon seklinde ise, bu ¢evrede 5 oda 1 salon konut yapmak,
evin degerini arttirmada c¢ok da etkili olmayacak ve gereksiz bir maliyete

katlanmilmis olacaktir.

84Z.E. Tiireoglu (2008). Konut finansmani sisteminde gayrimenkul degerlemesi. Yiiksek Lisans Tezi.
Istanbul: Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii. s.26.

®International Valuation Standards Council [IVSC] (2017). International valuation standards 2017.
London, p. 29.

8], Kahr and M. C. Thomsett (2005). Real Estate Market Valuation and Analysis. Hoboken, New Jersey:
John Wiley & Sons, Inc. , p.48-50.
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Ikame: Benzer niteliklere sahip gayrimenkullerin degeri bilinmeden bir
degerleme islemi yapmak dogru olmayacaktir. Ikame ilkesi, bir gayrimenkuliin
piyasa degerinin, benzer gayrimenkullerin piyasa degerleri ile sinirli oldugu
anlamina gelir.

Degisim: Piyasada hicbir kosulun aymi kalmadigi ve degisimin ekonomik
dongiiniin ka¢imilmaz bir parcasi oldugu ilkesidir. Gayrimenkul degerleri de
ckonomideki bu degisikliklerden etkilenmektedir.

Beklenti: Yatirimcilar, her piyasada oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
gayrimenkullerin gelecekte elde edecekleri degerleri tahmin ederek yatirim
yapmaktadirlar. Bu degere gore, gayrimenkullerin piyasa degeri, gelecekteki
beklentilere gore yiikselir ya da diiser.

Katki: Gayrimenkul iizerinde yapilacak bir iyilestirme piyasa degerini olumlu
yonde etkiler. Fakat yapilan iyilestirmenin maliyeti piyasa degerine olan
katkidan daha yiiksek olursa, yatirimdan beklenen getiri de azalmaya baslar. Bu
da yatirnmcinin istemedigi bir durumdur.

Plotaj: Arazi degerlerinin birbirine komsu, kii¢iik ve birgok arazinin
birlestirilmesi sonucu daha ¢ok deger kazanacagini savunan ilkedir.

En yiiksek ve en iyi kullanim: Plotaj ilkesi ile yakindan iligkili olan bu ilke, arazi
en iyi ve verimli sekilde kullanildiginda, gayrimenkul degerinin de o derece
artacagini savunur.

Rekabet: Bu ilke arz ve talep ile ilgilidir. Arz ve talep dengesi degistiginde

gayrimenkullerin degeri de bundan etkilenerek degisecektir.

Caligmada geleneksel gayrimenkul degerleme yoOntemleri olan emsal

karsilastirma (satiglarin karsilastirilmasi) yontemi, maliyet yaklagimi ve gelir indirgeme

(kapitalizasyonu) yaklasimi ayrintili olarak anlatilacaktir. Bu ydntemlere ge¢meden

once modern ve istatistiksel gayrimenkul degerleme yontemlerine de deginmek faydali

olacaktir.

Modern gayrimenkul degerleme yontemleri; yapay sinir aglari, bulanik mantik

ve konumsal analiz olarak ii¢ gruba ayrilmaktadir. Yapay sinir aglar1 genel anlamiyla

o0grenmeyi saglayan, sonuglari genellestiren, genellemeler yapan ve dnceden bilinmeyen
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konulara dair cevap iiretebilmeyi saglayan ¢ok kriterli karar verme teknigidir.®” Yapay
sinir aglart direkt gézlemlenebilen verilerin birbirleriyle olan iligkilerini modellemede
ve karmasik sistemlerde oldukca basarili sonuglar vermektedir.?® Bu nedenle de
gayrimenkul degerleme islemlerinde, gayrimenkul piyasasinda, gayrimenkul fiyatina
etki eden faktorlerin tespiti gibi gayrimenkul ile ilgili bircok konunun analiz
edilmesinde kullanilmaktadir. Bulanik mantik ise, yapay sinir aglar1 gibi gayrimenkul
degerlemede kullanilan ve geleneksel olmayan yontemlerden biridir. Bu yontemde de
yine modellemeler yapilarak gayrimenkul degerleme islemi yapilmaktadir. Modern
degerleme yoOntemlerinden biri digeri ise konumsal analizdir. Yani gayrimenkul
degerlemede cografi bilgi sistemlerinin kullamlmasidir. Calismada kullanilacak
yontemlerden biri de cografi bilgi sistemleri oldugu i¢in, konuya ileriki boliimlerde

ayrintili olarak deginilmistir.

Istatistiksel gayrimenkul degerleme yontemleri ise, nominal ydntem, ¢oklu
regresyon ve hedonik modellemedir. Nominal yontem degerlemesi yapilacak
gayrimenkullerin ¢ok fazla oldugu durumlar i¢in uygun bir yontemdir. Gayrimenkul
degerine etki eden ¢ok fazla faktor oldugu i¢in, bu faktorler sayisal bir degisken ile

gosterilerek her degisken icin bir katsayr hesaplanir.®

Regresyon yontemi bir¢ok
alanda oldugu gibi gayrimenkul degerlemede de kullamlmaktadir. Gayrimenkul
degerine etki eden birden ¢ok faktor oldugu icin ¢oklu regresyon degerleme iglemlerine
daha uygundur. Gayrimenkul degerinin bagimli degisken, gayrimenkul degerine etkine
eden faktorlerin bagimsiz degisken olarak alindig1 yontemin istatistiksel olarak en ¢ok
kullanilan gayrimenkul degerleme yontemi oldugu sdylenebilir. Hedonik modelleme de
regresyon yonteminin bir tiirevidir. Gayrimenkullerin birbirinden ayr 6zelliklere sahip
oldugu yani homojen olmadiklarim varsayar. Hedonik fiyatlandirma modelleri 6zellikle
emlak, araba, bilgisayar ve isgiicii piyasalar1 gibi heterojen yapidaki piyasalardaki fiyat

degisikliklerinin ve fiyat degisikliklerine yol agan faktorlerin tespitinde oldukca basarilt

67), Shaw (1992). Neural network resource guide. Al expert, 8(2), p. 48-54.

88y, Chiarazzo et al. (2014). A Neural Network based model for real estate price estimation considering
environmental quality of property location. Transportation Research Procedia, 3, p. 810 — 817

Amca, 2016, a.g.k., s. 68.
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sonuglar vermektedir.”® Bu nedenle de gayrimenkul degerleme islemlerinde geleneksel

yontemlere alternatif olarak siklikla bagvurulmaktadir.

2.2.3.4.1. Emsal karsdastirma (satislarin karsdastirilmasi) yontemi

Emsal karsilagtirma yontemi ya da diger adiyla satislarin karsilagtirilmasi
yontemi en sik bagvurulan gayrimenkul degerleme yontemlerinden biridir. Adindan da
anlagilacagi lizere bu yontemde piyasada s6z konusu gayrimenkuliin kiyaslanabilecegi
emsaller olmas1 gerekmektedir. Yontemin saglikli sonuglar verebilmesi i¢in de yakin
zamanda satis1 gerceklesmis yani belli bir fiyattan satilmig emsallerin olmasi 6n
kosuldur. Bu yontem daha c¢ok bireysel amagla kullanilan gayrimenkullerde ve 6zellikle
konut degerlemede kullanilmaktadir. Ciinkii bu tiir gayrimenkullerde alim satim sikca

olmakta ve gerekli emsallere kolayca ulasilmaktadir.

Uygun veriler bulundugunda, uygulanmasi en kolay ve en dogru sonuglar1 veren
yontemdir. Degerlemesi yapilacak gayrimenkul ile emsalin karsilastirilabilmesi i¢in,
kargilagtirma unsurlart  arasindaki  farkliliklar  gerekli  diizeltmeler yapilarak

giderilmelidir™.

Emsal karsilagtirma yoOnteminde gayrimenkul fiyatlarimin piyasa tarafindan
belirlendigi kabul edilir ve piyasada karsilastirma yapilacak yeterli sayida emsal mevcut

ise deger tahmin etmede kullamilmasi en iyi ve en sistematik yontem olarak kabul edilir.

Emsal karsilagtirma yontemi, 6zel amagh gayrimenkullerin degerini belirlemede
etkili bir yontem degildir. Okul, hastane ya da kiitiiphane gibi 6zel amagh
gayrimenkullerin alim satimi ¢ok fazla olmadigi i¢in, karsilastirma yapilabilecek

emsaller piyasada mevcut degildir.

Emsal karsilagtirma yontemini uygulamali bir sekilde gostermek amaciyla
Eskisehir ili Tepebas1 ilgesi Zafer Mahallesi Gazi Yakup Satar Caddesi’nde bulunan
sokaklardaki konutlarin tahmini piyasa degerleri ile Tablo 2.4.’teki veriler

olusturulmustur.

OF, Baldemir, C. Y. Kesbig. ve M. Inci (2007). Emlak piyasasinda hedonik talep parametrelerinin
tahminlenmesi (Mugla Ornegi). 8. Tiirkiye Ekonometri ve Istatistik Kongresi, Indnii Universitesi,
Malatya.

"Tiireoglu, 2008, a.g.k., s. 81
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Tablo 2.4. Emsal karsilastirma yontemine ornek

Konut Konum m? Oda Bina  Bulundugu Isitma Fiyat
Sayis1  Yagi Kat Tipi
A Baris Sokak 137 3+1 16-20 3/7 Merkezi  220.000
B Ece Sokak 135 3+1 16-20 477 Merkezi  249.000
C Abaci Sokak 115 3+1 16-20 5/7 Merkezi ~ 195.000
D Ertugrul Sokak 120 3+1 16-20 6/7 Merkezi  207.000
Degerlemeye
Konu Olan Duatepe Sokak
Konut 125 3+1 16-20 4/6 Merkezi  215.000

Tablo 2.4.’te yer alan emsal verileri ile degerlemesi yapilacak ve satisi
gergeklestirilecek bir konutun degerlemesi yapilirken oncelikle emsallerin birim satig
fiyatlar1 hesaplanmistir. Emsal A’nin birim satis fiyati, 1.734,31 lira; Emsal B’nin birim
satis fiyati, 1.844,44 lira; Emsal C’nin birim satig fiyat1 1.695,65; Emsal D’nin birim
satig fiyati, 1.725 liradir. Bu dort emsalin ortalama birim satis fiyati, 1.720 liradir.
Degerlemesi yapilacak konut 125 metrekare oldugundan, Emsal Karsilastirma
Y ontemine gore Duatepe Sokak’ta bulanan konutun satis fiyatinin 215.000 (125*1.720)

lira olmasi beklenmektedir.

2.2.3.4.2. Maliyet yaklasimi

Gayrimenkul degerlemede kullanilan bir bagka yaklasim olan maliyet yaklasima,
degerin maliyet ile iligkili oldugu ilkesine dayanmaktadir. Bu yaklasimda degerleme
islemi ilgili gayrimenkuliin yeniden insa edilmesi halinde maliyetinin ne olacag: dikkate
alinarak yapilir. Genellikle ¢ok sik alim satima konu olmayan gayrimenkullerin deger
tespitinin kullanimina uygundur. Maliyet yonteminde amag, degerlemeye konu olan

gayrimenkuliin bugiinkii piyasa kosullarindaki maliyetini tespit etmektir.

Maliyet yaklasimi, konut gibi siklikla alinip satilmayan ya da gelir yaratma
kapasitesi olmayan gayrimenkullerin degerini hesaplamada kullamlir. Bu yaklagimda,
bir gayrimenkuliin bugiinkii sartlarda tekrar insa edilmesi durumundaki maliyetine bagl

olarak degerleme yapilir. Gayrimenkul degerlemede maliyet yaklagimimn
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kullanilmasinin esas nedeni, yatirirmcinin satin alma ya da yeniden insa etme arasinda

dogru bir karar vermesini saglamaktir.
Maliyet yaklagimi ile deger hesaplanirken asagidaki formiil kullanilabilir:

Tahmini Deger = Insaat Maliyeti — Amortisman Karsilig

+ Konuma Gore Katma Deger72 1)

Maliyet yaklagiminda fiyat analizleri ile ya da ortalama maliyet fiyatlarina gore
degerleme yapilir. Fiyat analizleri yoluyla degerlemede kazi, beton, tesisat gibi yapi1 igin
gerekli biitlin hizmet maliyetleri ayr1 ayr1 hesaplanmir ve bunlarin toplami alinarak yap1
maliyet degeri bulunur. Ortalama maliyet fiyatlar1 yoluyla degerlemede, yapi tipi ya da
yapt kalitesi gibi 6zellikler baz alinarak tespit edilmis m? veya m?® bedeli yap1 miktar ile

carpilir ve maliyet degeri hesaplanir.”

Maliyet yaklasimi ile degerleme yapilirken asagidaki adimlarin izlenmesi

gerekmektedir;

1. Oncelikle arsamn degeri, iizerinde higbir yap: yokmus gibi emsal
karsilastirma yontemine gore hesaplanur,

2. Degerleme tarihindeki dolayl ve dogrudan maliyetler tespit edilir,

3. Sonrasinda yiiklenici firmanin kar1 belirlenir,

4. Degerleme tarihindeki dolayli ve dogrudan maliyetler ile yiiklenici firmanin
kar1 toplanarak yap1 maliyeti belirlenir,

5. Amortisman belirlenir,

6. Hesaplanan yap1 maliyetinden amortisman diisiiliir,

7. En son olarak da arsanin degeri ile amortisman maliyeti diisiilen yap1

maliyetleri toplanarak, gayrimenkuliin bugiinkii degeri tespit edilmis olur.”

Ornegin bir gayrimenkuliin fiyat analizleri yoluyla degerlemesi yapilip, bugiinkii

degeri tahmin edilmek istenmektedir. Bu gayrimenkuliin yeniden insa edilmesi

2Kahr ve Thomsett, 2005, a.g.k., p. 60.

3. A., Gemici (2008). Gayrimenkul Degerlemesi, Malivet Yaklasimina Dayali Bina Deger Tahmin
Yontemi ve Istanbul Ili Icin Bir Uygulama. Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul: istanbul Teknik Universitesi,
Fen Bilimleri Enstitiisii.

"Unli, 2010, a.g.k., s. 32
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durumunda kazi, beton, tesisat, is¢ilik gibi dogrudan ve dolayli maliyetlerinin tiimiiniin
300.000 oldugunu varsayalim. Arsanin iizerinde hi¢bir yap1 yokken degeri ise yaklasik

100.000 ve amortisman bedelinin de 150.000 oldugunu varsayarsak;

Yeniden inga durumundaki maliyet : 300.000
(- YAmortisman : 150.000
(+) Arsa bedeli : 100.000
= Gayrimenkuliin bugiinkii degeri  : 350.000 lira olarak hesaplanacaktir.

2.2.3.4.3. Gelir indirgeme (kapitalizasyonu) yontemi

Gelir indirgeme yonteminde deger, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen
nakit akislarinin bugiine indirgenmesi ile hesaplanir. Gelir indirgeme yonteminde
degerleme uzmanlar1 gayrimenkuliin saglamasi1 beklenen getiriyi tahmin ederek piyasa
degerini hesaplar ve ardindan simdiki degere ulasmak i¢in de gelir akisim1 bugiine

indirgeyerek gayrimenkuliin degerini hesaplar.”

Gelir indirgeme teknigindeki dayanak noktasi, gayrimenkuliin ileride
saglayacagi gelirlerin bugiine indirgenmesidir. Gayrimenkul degerleme siirecinde
dikkate alinmasi1 gereken ilkelerden biri olan beklenti ilkesi, bu yontemin temelini
olusturmaktadir. Beklenti ilkesine goére gayrimenkuliin bugiinkii degeri gelecekte
saglayacagi nakit akislarinin bir fonksiyonudur. Bu ilkeye gore de gayrimenkulden
gelecekte nakit akislar1 yaratmasi beklenmektedir. Degerleme uzmanlari gelir indirgeme
yaklasim ile gelecekteki gelirleri bugiine indirgerken bazi teknikler kullanmaktadirlar.

Bunlar; gelir kapitalizasyonu, briit kira carpam ve indirgenmis nakit akimlaridir.”

Gelir indirgeme yontemi ile degerleme yapilabilmesi i¢in gayrimenkuliin gelir
yaratmas1 gerekmektedir. Bu yontem diger yontemlere gore daha matematikseldir.
Yontemdeki gelir, tasinmazin sagladigi briit veya net geliri ya da gelecekte

saglayabilecegi olas1 bir geliri de ifade etmektedir.”’

Adetiloye ve Eke, 2014, a.g.k., p. 1886.

®E. Ayan, 2010, Gayrimenkul degerlemesinde gelir indirgeme yaklasimi ve yaklagimin Tiirkiye
kosullarinda uygulanabilirligi (Kocaeli uygulamast). C.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 19(1), s.
382-397.

""Karaca, 2008, a.g.k., s. 40.
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Gelir indirgeme yontemlerinden biri olan indirgenmis nakit akimlar1 yontemi
gayrimenkul degerleme alaninda kullanilmaktadir. Bunun yaninda sirket
degerlemelerinde ya da yatirim projelerinde ¢cok daha siklikla bagvurulan bir yontemdir.
Gayrimenkul yatirnmlart da bir reel varlik yatirimi olduklari igin bu yontem
kullanilmaktadir. Fakat yontemin uygulanmasindaki en kritik nokta iskonto oraninin
belirlenmesi ve gelecekteki nakit akislarinin tahmin edilmesidir. Iskonto orani1 yanlis
tahmin edildiginde, gayrimenkuliin degeri olmasi gerekenden diisiik ya da yiiksek
cikacaktir. Bu da yatinm Kkararlarini etkileyerek, yatirnmciyr yanhis bir karara

yonlendirecektir. Konuya dair bir 6rnek verilecek olursa;

2.2.3.5. Gayrimenkul degerini etkileyen faktirler

Pek ¢ok faktdr gayrimenkul piyasasin1 ve buna bagli olarak gayrimenkuliin
degerini etkilemektedir. Bu faktorlerin tespit edilmesi ve degerleme siirecinde dikkate
alinmasi, degerleme isleminin daha dogru sonuglar vermesine olanak saglamaktadir.
Gayrimenkul degerini etkileyen faktorlerin neler oldugunun tespiti, bu faktorlerdeki
degisimlerin gayrimenkul degerini ne yonde etkileyecegini anlama ve ona gore bir alim
satim stratejisi gelistirme imkam saglar. Bu ylizden gayrimenkul fiyatmi etkileyen
faktorler, yatirimcilar, devletler ya da degerleme uzmanlar1 acisindan 6nem arz

etmektedir.

Bir gayrimenkuliin degerini etkileyen faktorler; yasal faktorler, konumu ile ilgili
faktorler ve fiziksel faktorler olarak ii¢ ana baslik altinda incelenmektedir. Yasal
faktorler gayrimenkuliin imar ve iskan durumu, kat miilkiyeti, yapinin yasal olup
olmamasi, kamulastirma serhi, tedbir, haciz, vergi borcu; konumu ile ilgili faktorler,
toplu tagima araglarina ulasimda kolaylik, giiriiltii seviyesi, aligveris merkezlerine ve
sosyal aktivite yerlerine yakinlik, hastane, okul, kiitiiphane vb. yakinlik ve sosyal ¢evre;
fiziksel faktorler ise, gayrimenkuliin fiziki yapisi ile ilgili olan ve parselin biiyiikligii,
bina yasi, cephesi, manzarasi, kdsede olup olmamasi, otoparki ya da kaginci katta

oldugu gibi 6zelliklerdir.”

M. Atik, Y. Kése, B. Yilmaz ve M. Erbas, (2015). Sehirlerin ilerleme yonlerinin gayrimenkul degerleri
iizerindeki etkisinin olgiilmesi. Cankiri Karatekin Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 5(2), s. 443-458.
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Gayrimenkul degerini etkileyen faktorlere iliskin bir bagka simiflama ise; yapisal
ozellikler, komsuluk o6zellikleri, toplum Ozellikleri, konumsal 6zellikler ve ¢evresel
ozellikler olarak yapilmistir. Yapisal 6zellikler, yatak odasi ve banyo sayisi, somine,
garaj, konutun metrekaresi, binanin yasi ve yilizme havuzu; komsuluk ozellikleri,
komsularin sosyoekonomik ozellikleri, kiraci ya da ev sahibi olmalar1 ve etnik yapilari;
toplum ozellikleri, okul bolgesinde ya da vergi indirimi olan bolgelerde olup olmamast;
konumsal 6zellikler, otoban, aligveris merkezleri, cami, okul, havaalani, toplu tasima
gibi ozelliklere yakinlik ve erisebilirlik; cevresel 6zellikler, manzara, giiriiltii seviyesi,

hava kirliligi gibi 6zelliklerdir.”

Ozellikle konum ile ilgili faktdrler gayrimenkuliin fiyat: iizerinde olduk¢a
etkilidir. Konum ile ilgili faktorler ise; kres, anaokulu, okul ve {liniversitelere yakinlik,
yolun kalitesi ve trafigin yogunlugu, ulagim altyapisimin kalitesi, bolgedeki su¢ orani,
saglik hizmetleri, sinema, tiyatro veya miize gibi kiiltiir merkezlerine yakinlik, yiizme
havuzlarina yakinlik, park ve orman gibi alanlara yakinlik ve hava kirliligi olarak

siralanabilir.®

Gayrimenkul fiyatim etkileyen faktorlere bir baska bakis acis1 ise,
makroekonomik faktorler ile gayrimenkul fiyatlar1 arasindaki ilisgkiyi konu alan
aragtirmalardir. Ornegin Car 2009 yilinda yaptigi calismasinda, konut fiyatlarini
etkileyen arz ve talep yonlii faktorleri agiklamustir. Talep yonlii faktorleri, niifus ya da
niifusun yas dagilimi, dogum orani, 6liim oram, evlilik orani, bosanma orani, konut
ihtiyaci, iilkenin ekonomik durumu, istihdam orani, hanehalkimin gelir durumu, satin
alma giicii, devletin konut ile ilgili politikalari, hibe ve destek politikalari, tasarruf oramni,
kredi kullanma oram, kredi kosullari, faiz oran1 kredi riski; arz yonlii faktorleri ise,
belediyelerin planlarinda yer alan konut yapimina uygun yerler, konut insaati i¢in uygun
zeminin varligi, yasalar ve konut yapiminin desteklenmesi, konut yapimina ayrilan
sermayenin orani, konut insaatina baslandigi zaman planlanan daire sayisi, yapimi

tamamlanan daire say1s1 ve insaat halindeki daire sayis1 olarak simiflandirmigtir.®

], L. Crompton (2005). The impact of parks on property values: Empirical evidence from the past two
decades in the United States. Managing Leisure, 10(4), p. 203-218.

®M. Renigier-Bitozor and R. Wisniewski (2013). Real estate market rating-need or necessity? Real
Estate Management and Valuation, 21(4), p. 54-64.

8M. Car (2009). Selection of factors influencing the residential property prices in Slovakia. Current
Issue, 17(3), p.1-8. Retrieved from http://www.nbs.sk/_img/Documents/BIATEC/BIA03_09/03_1 .pdf
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Hoxha ve Salaj (2014)’m yaptig1 calismada ise, gayrimenkul fiyatin1 etkileyen
ekonomik faktorler; gayrisafi yurtigi hasila, reel faiz oram, demografik faktorler ve

isglicii piyasasi, insaat maliyeti olarak simflandirmistir.®?

8\, Hoxha and A. T. Salaj (2014). Fundamental economic factors that affect housing prices:
Comparative analysis between Kosovo and Slovenia. Management, 9(4), p.323-348.
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3. YONTEM

Calismanin ana yontemini uzman goriislerinin alinmasina dayanan Delphi
Teknigi olusturmaktadir. Bu teknik ile Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirim amach
alimp satilan konut tipi gayrimenkullerin hangi 6zelliklere sahip oldugu ve hangi
mahallelerde oldugunun tespiti amaglanmistir. Bu amagla alaminda uzman 10 kisiye

anket sorular1 yoneltilmistir.

Yatinm amagh gayrimenkuller tespit edildikten sonra ise, ilgili donemde bu
gayrimenkullerdeki deger artisi, bir cografi bilgi sistemi yazilimi olan ArcGIS

kullanilarak haritalandirilmistir.

3.1. Cografi Bilgi Sistemleri
3.1.1. Cografi Bilgi Sistemleri Kavrami

Cografi bilgi sistemleri (CBS), bilgisayar tabanli bir sistem olup, konumsal
verilerin toplanmasina, depolanmasina, islenmesine, analiz edilmesine ve ilgili taraflara
sunulmasina olanak saglamaktadir. CBS igerisinde arazinin 6zellikleri, yollar, niifus,
demografik  ozellikler gibi  kategoriler olusturulup bunlar katman olarak
adlandirilmaktadir. Bu katmanlar sayesinde de analiz yapma ya da gorsellestirme daha
kolay hale gelmektedir. CBS igerisinde yer alan Oznitelik verileri de veri tabanina
kaydedilir ve bu veriler haritalar1 agiklayict niteliktedir. Sonug¢ olarak CBS, cografi ve
cografi olmayan verileri bir araya getiren, bu verilerin planli bir sekilde toplanip,

yonetilip ve yorumlanmasini saglayan bir sistemdir.

Cografi bilgi sistemlerinin en 6nemli unsurlarindan biri haritalardir. Haritalar,
iizerinde c¢alisilan veri katmanlart ve yapilacak analizler i¢in cografi althk
olusturmaktadir. CBS’de kullanilan verilerin her birinin cografi bir bileseni vardir ve

konumsal veriler araciligiyla veri katmanlarini birlestirir.

CBS’de kullanilan veriler konumsaldir. Yani bu veriler cografi verilerdir. Bu
veriler bitlestirilerek &znitelik verileri olusturulur. Oznitelik verilerini, konumsal
ozellikler hakkindaki ek bilgiler olarak tammlamak miimkiindiir. Ornegin bir hastane
ele alindiginda, hastanenin konumu konumsal veri olurken; hastanenin calisan sayisi,

hasta kapasitesi, ¢alisanlarin egitim seviyesi gibi veriler 6znitelik verisi olmaktadir.
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CBS en genel haliyle haritalandirma isleminde kullanilmaktadir. Bunun yaninda,
konumsal ve istatistiksel yontemleri kullanarak cografi veriler ve 6znitelik verileri ile
analiz yapmaya olanak vermesi de diger onemli islevlerindendir. CBS veri tabanlar1 ve

haritalar arasinda bir bag kurarak haritalandirma yapar.

Bir cografi bilgi sistemi, yazilim, donamim, veri, insan ve yontem olmak iizere
bes ana unsurdan olusur. CBS’nin mantigini anlayabilmek i¢in onu olusturan unsurlarin

aciklanmasi faydali olacaktir.

Insanlar (personel): CBS insanlardan bagimsiz olarak calisamaz. Sistemi
planlayan, uygulayan ve isleten, ayrica ¢ikan sonuglara gore karar veren birim de

mnsanlardir.

Veri: CBS’nin en 6nemli unsuru olan veri, ayn1 zamanda en yiiksek maliyete de
sahip olan unsurudur. Giliniimiizde pek c¢ok kaynaktan veri toplanabilmektedir. Bu
noktada Onemli olan, verilerin dikkatli bir sekilde tanimlanip CBS c¢iktisinin

verimliliginin ve kalitesinin arttirilmasidir.

Donanim: Veriler islenmeden oOnce, bilgisayarda depolanir ya da farkl

formatlara doniistiiriiliir. Bu da donanim unsuru tarafindan gerceklestirilir.
Yazilim: CBS islemleri gerceklestirebilmek i¢in bir dizi yazilimlardan faydalanir.

Prosediirler (metotlar): Analizlerin dogru ve giivenilir sonuglar verebilmesi i¢in,

iyi tammlanmis ve tutarh yontemler ile gerceklestirilmesi gereklidir.®

8G. J. Meaden and J. Aguilar-Manjarrez, (2013). Advances in Geographic Information Systems and
Remote Sensing for Fisheries and Aquaculture. FAQ Fisheries and Aquaculture Technical Paper 552. p.9.
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CBS’nin temel bilesenleri Sekil 3.1.’de gosterilmistir;

o
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Sekil 3.1. Cografi Bilgi Sistemlerinin bilesenleri
(https://www.google.com.tr/search?g=chs+bile%C5%9Fenleri&source=Inms&tbm=isch&sa=X&ved=0
ahUKEwim3oSItl_dAhUEICwWKHXD3DzYQ_AUICigB&biw=1366&bih=662#imgdii=7EeZjqz|7c814M:

&imgrc=U6zLbfKOpUzOOM, Erigim Tarihi: 28.8.2018)

CBS’de iki farkli konumsal veri kullanilmaktadir. Bunlar; vektor ve raster veri
modelleridir. Raster veri modelleri, piksellerden olusur. Raster veri modellerinin siirekli
ozellikleri modellemede kullanilir. Vektor veri modelleri ise piksellerden olusmayip
nokta, ¢izgi ve poligonlardan (alan) olusmaktadir. Sekil 3.2°de raster ve vektor veri
modelleri gosterilmistir. Cografi  veriler, raster ya da vektdr veri olarak
depolanabilir/saklanabilir. Her iki veri modelinin de birbirlerine kars1t zayif ve iistiin

yonleri bulunmaktadir.

Herhangi karmagsik bir veri yapist gibi raster ve vektdr veri modelleri de
kullanim alanlari, goriiniim, bi¢im ve dosya boyutlariyla birbirlerinden farklilik
gostermektedir. Fakat bu iki veri modeli farkliliklarina ragmen iki ortak ozellige
sahiptirler ve bu 6zellikler; gorsel anlamda gercek diinyadaki 6zellikleri temsil etmeleri
ve gergek diinyadaki ¢evreyle uyumlu olmalaridir.8 Sekil 3.2.°de CBS’de kullanilan

veri modelleri gosterilmistir.

843, R. Galati (2006). Geographic information systems demystified. Boston/London: Artech House, p.30.

53



RASTER GERGEK DUNYA VEKTOR

Y P

EV

. e T
I

100

Sekil 3.2. Cografi bilgi sistemlerinde kullanilan veri modelleri
(http://portal.netcad.com.tr/pages/viewpage.action?pageld=100174473, ErisimTarihi:17.8.2018)

3.1.2. Cografi Bilgi Sistemlerinin kullanim alanlari

CBS pek ¢ok alanda bagvurularak kullanicilara gorsel anlamda kolaylik
saglamaktadir. Uzun zamandir CBS arazi ve dogal kaynak yonetiminde, cevre
sorunlarinda, askeri lojistik alaninda ve cografya, jeoloji gibi bilim alanlarinda

kullanilmaktadir.®

Cografi bilgi sistemlerine gayrimenkul alaninda da siklikla bagvurulmaktadir. Bu

alandaki uygulamalar ise;

e Konut ararken bir arama alani belirlemek,

e Satis potansiyelini, miisteri potansiyelini ve mevcut parselleri belirleyerek
piyasa analizi yapmak,

e Belirli parsellerin alanim1 ve boyutlarim1 tespit edebilmek igin parsel

boyutlandirma yapmak,

®F, Pucha-Cofrep, F., Fries, A., Canovas-Garcia, F., Ofiate-Valdivieso, F., Gonzalez-Jaramillo, V. and
Pucha-Cofrep, D. (2017). Fundamentos de SIG: Aplicaciones con ArcGIS. (Cev: F. Pucha-Cofrep, F.,
Fries, A., Canovas-Garcia, F., Ofiate-Valdivieso, F., Gonzalez-Jaramillo, V. and Pucha-Cofrep, D.) Loja:
Ediloja
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e Konut degerlemede, manzaray1 ya da okul, hastane vb. yerlere yakinligi
gormek i¢in kolaylik saglamak,

e Dogru degerleme yaklasimlarim desteklemek/belirlemek,

e Resesyonlarin emlak piyasast lizerindeki etkilerini agiklayabilmek icin
hacizleri haritalandirmak,

e Ipotekli veya kredi ile satilmis konutlar1 haritalandirmak,

e Uygun ticari alanlarin se¢imini kolaylastirmak,

e Karsilastirmali gayrimenkul analizi i¢in miilklerin metrekare bagina degerini
hesaplamak,

e Giliriiltiiden etkilenen insan ya da bina sayisin1 degerlendirmek,

e Ticari bir gayrimenkullerin piyasa degeri ile satis fiyatimin karsilastirilmasini
saglamak,

e Gayrimenkuliin okullara, parklara, duraklara ve diger yerlere uzakliginm
tespit ederek satin alma kararinda dogru evi segmek,

e Bir mahalledeki ulasim, bisiklet yollar1 ve yiirliylis yollar1 gibi 6zellikleri

saptamak,
seklinde siralanmaktadir.®
3.1.3. Ulusal ve uluslararasi diizeyde CBS faaliyetlerini yiiriiten kurullar

Giin gegtikce CBS kullanimi insanlar arasinda yayginlagsmaktadir. Bunun
yaninda kurumlar ve iilkeler de CBS faaliyetlerine verdikleri 6nemi arttirmaktadirlar.
Bu nedenle de iilkeler bazinda CBS faaliyetlerini yiiriiten baz1 kurumlar ve kuruluslar

olusturulmustur.

Ulkemizde ulusal anlamda CBS faaliyetleri Tapu ve Kadastro Genel
Midirligi’nce yiritilen Tiirkiye Ulusal Cografi Bilgi Sistemi (TUCBS) Projesi
kapsaminda yiritilmektedir. “TUCBS, wulusal diizeyde teknolojik gelismelere
ve INSPIRE Direktifine uygun Cografi Bilgi Sistemi altyapisi kurulmasmi (Tiirkiye
Ulusal Cografi Bilgi Sistemi-TUCBS), kamu kurum ve kuruluslarinin sorumlusu
olduklar1 cografi bilgileri ortak altyapir lizerinden kullanicilara sunmalar amaciyla

bir web portali olusturulmasini, cografi verilerin tiim kullanici kurumlarin ihtiyaglarina

https://gisgeography.com/gis-applications-uses/ (Erisim Tarihi: 14.8.2018)
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cevap verecek sekilde icerik standartlarinin olusturulmasini ve cografi veri degisim

standartlarinin belirlenmesini amaglayan bir e-devlet projedir”.%’

Diger iilkelerde de ulusal bazda CBS faaliyetleri belirli kurullar tarafindan
ylritiilmektedir. Bu kurullar; Finlandiya Cografi Bilgi Miisterek Kullanim1 Danisma
Kurulu (NGIFF), Irlanda Ulusal Cografi Bilgi Sistemleri Kurulu (IRLOGI), Kanada
Kuruluslararasi Jeomatik Kurulu (IACG), ABD Federal Cografi Veri Komitesi (FDGC),
Fransa Cografi Bilgi Kurulu (CNIG), Avustralya-Yeni Zelanda Arazi Bilgi Kurulu
(ANZLIC), Avusturya Cografi Bilgi Semsiye Kurulu (AGEO), Belgika Sayisal Cografi
Bilgi Koordinasyon Kurulu (CC Belgium) ve Almanya Cografi Bilgi Semsiye Kurulu
(DDGI)’dur.®

Uluslararas1 diizeyde de yine CBS faaliyetlerinin yiiriitiildiigii kuruslar ve
projeler mevcuttur. Bunlar; Avrupa Cografi Bilgi Semsiye Kurulusu (EUROGI) nun
yiriitmiis oldugu Avrupa Cografi Bilgi Agi (GINIE) Projesi, Global Cografi Bilgi
Altyapist (GSDI) Projesi, Avrupa Cografi Bilgi Altyapis1 (INSPIRE) Projesi, Avrupa
Cografi Bilgi Ureten Ulusal Kuruluslar Birligi (EuroGeographics); Asya-Pasifik
Cografi Bilgi Sistemleri Altyapis1 Daimi Kurulu (PCGIAP); Avrupa Cografi Bilgi
Labaratuvarlar1 Birligi (AGILE); Avrupa Cografi Bilgi Arastirma Kurulusu (EuroSDR);
Uluslararas1 Haritacilar Birligi-Cografi Veri Yonetimi Komisyonu (FIG-Com.3);
Birlesmis Milletler Avrupa Ekonomik Komisyonu Arazi Yonetimi Calisma Grubu (UN-
ECE-WPLA); Ag¢ik Cografi Bilgi Konsorsiyumu (OGC); Avrupa Endistrisini

Yénlendiren Cografi Bilgi Sistemlerinin Uyumluluk Projesi (GIPSIE).%

3.1.4. ArcGIS

ArcGIS en ¢ok tercih edilen ve kullanilan CBS yazilimlarindandir. ArcGIS,

ESRI tarafindan tasarlanmis ve cografi bilginin yonetilmesi, cevre kirliligi, trafik

8 https://www.tkgm.gov.tr/tr/icerik/turkiye-ulusal-cografi-bilgi-sistemi-tuchs-projesi ~ (Erisim  Tarihi:
19.8.2018)

8Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii (2005). Tiirkiye Ulusal Cografi Bilgi Sistemi Olusturulabilmesi icin
On Calisma Raporu, s. 5-8.

®Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii, a.g.k., 2005, s. 8-9.
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sorunu, askeri savunma ve cevre diizenlemesi gibi konularda kullanicilarina ¢6ziim

onerileri sunmaktadir.®

ArcGIS’in sunmus oldugu ¢éziimler dort iiriin araciliiyla gerceklesmektedir. Bu

triinler;

Ileri seviyedeki CBS c¢alismalarinda kullanilan, ArcGIS for Basic,
ArcGIS for Standart ve ArcGIS for Advanced iiriinlerinden olusan
ArcGIS for Desktop,

CBS ile olusturulmus haritalart web servisleri olarak sunmaya, web
uygulamalarma ve kurumsal veri tabani yOnetimine olanak saglayan
ArcGIS for Server,

Arazi ¢aligmalari i¢in 6zel ara¢ ve uygulamalara sahip olan ArcGIS for
Mobile,

Kisisel web uygulamalarinda kullanilan, ESRI ve ortaklar1 tarafindan
olusturulmus haritalarin bulundugu ve web iizerinden ulasilabilen bir

kiitiiphane olan ArcGIS for Online®?,

olarak siralanmaktadir.

Calisgmada, ArcGIS for Desktop iriiniinii 10.4.1 siirimii kullanilmistir.

Yazilimda kullanilacak konumsal veriler Tepebast Belediyesi’nden elde edilerek

programa aktarilmigtir. Bu nedenle ArcGIS for Desktop iiriiniiniin bilesenlerinden

bahsetmek faydali olacaktir.

ArcGIS for Desktop iiriinii bir dizi uygulamadan olugmaktadir. Bu uygulamalar;

ArcMap, ArcCatalog ve ArcToolbox tir.

ArcMap, ana haritalama uygulamasi olup haritalart meydana getirmeye,
konumsal iligkileri analiz etmeye, aradaki baglantilar1 sorgulamaya ve

projelere son halini vermeye olanak saglar.

%F. Ocak, S. Sert ve O. Unsal (2012). ArcGIS (1. Bask1). Ankara: Sinan Ofset Matbaacilik San. Tic. Ltd.

Sti.

%10cak, Sert ve Unsal, 2012, a.g.k., s. 14.
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e ArcCatalog, konumsal verilerin diizenlenmesini, aranmasini ve onizleme
yapilasint saglar. Bunlarin yaninda ArcMap’e veri ekleme ve adres
belirleme hizmetleri de verir.

o AtcToolbox ise, ArcGIS’in ii¢lincli uygulamasidir ve ArcMap ve
ArcCatalog icerisinden erisilir. Veri doniistiirme, koordinat sistemleri ve

projeksiyonlara ait araclari icerir.

Gayrimenkul alaninda CBS yazilimlarinin kullanim1 genellikle deger haritalart
iretme konusu iizerinde yogunlasmistir. Bu yazilimlar kullanicilarina gayrimenkul
degerleme islemlerinde kolaylik saglamaktadir. Gayrimenkul degerine etki eden
faktorler ya da bu faktorlerin agirliklar1 degistikce, programa yeni verilerin girisi
sayesinde deger haritalar1 da giincellenmektedir. Sekil 3.3.’te 6rnek bir deger haritasina

yer verilmistir.

katman41 - DEGER

B 50000-2000000 (27)
B s0p00. 89893 (11)
B 70000. 79399 (16)
B c0000. 69399 (38)
B s0000. 59298 (52)
]
]
]
5]

L =

40000. 49999 (344)
30000 39299 (419)
20000- 29393 (295)
10000- 19333 (54)
0- 9599 (42) =

)
B PIENFisa
18

ST

. SRR Tie %
| L

. CARFR IR Tan
ok min(ﬂ:},::n

Sekil 3.3. Gayrimenkul deger haritasi 6rnegi (Cagatay, 2008)

(Calismada ise, gayrimenkul deger haritalarinin disinda, gayrimenkul deger artist

haritalar1 olusturulup literatiire yeni bir kavram kazandirilmak amaclanmistir.

9https://www.lib.umd.edu/binaries/content/assets/public/gov-info-gis/researchandinstruction/introduction
-to-gis-workbook.pdf / (Erisim Tarihi: 23.9.2018)
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3.2. Delphi Teknigi

Delphi Teknigi, arastirma temelli bir yaklasim olup, karmasik bir problem

lizerinde grup olarak fikir birligine varilabilmesi icin kullanilan bir yéntemdir.%

Bu teknik genellikle anket yoluyla yapilir ve herhangi bir sorun ya da durum
hakkinda uzman goriisiiniin alinmasina dayanir. Anket yapilan kisiler ise sorun ya da
durum ile ilgili uzman kisilerdir. Ilk anket yapildiktan sonra anket iizerinde gerekli
diizeltmeler yapilir ve anket formu yine ayni kisilere gonderilir. Bu kisiler bir ¢6ziime
ulasincaya kadar anket uygulamasi tekrar edilir ve sonunda bir fikir birligine varilmasi
amaclamr. Teknik uygulanirken uzmanlarin bir araya gelmesi gerekmez. Boylelikle
anketi cevaplayanlar birbirlerinin verdigi cevaplardan etkilenmeyerek daha objektif bir

sonuca ulasilmis olur.

1950’lerin sonlarinda ilk olarak askeri bir savunma projesi hakkinda uzman
gortiglerinin bilimsel olarak incelenmesi ile tanitilan bu teknik, baslarda insanlarin
varsayimlarina, yargilarina ve fikirlerine dayamyorken, zamanla daha bilimsel bir hal

almigtir.%*

Delphi Teknigi, ortaya ¢iktig1 yillardan itibaren gelisimini siirdiirmiistiir. Ilk
olarak bir grup askeri uzman tarafindan hassas bir konu iizerinde goriis birligi
saglanmasi icin gizli bir sekilde uygulanmistir. Teknigin bu ilk asamasit 1950’lerden
1960’lh yillara kadar siirmiistiir. 1960’11 yillarin ortalarindan sonlarina kadar teknik
ikinci asamaya girmis ve yenilenmistir. Bu asamada, sirketler tarafindan insan
kaynaklar1 hizmetlerinde bir tahmin araci olarak kullanilmaya baslanmistir. 1960!larin
sonlarindan 1970’lerin ortasina kadar olan siirecte teknik popiilerlik kazanmis ve
konuyla ilgili makaleler, raporlar ve tezler yazilmistir. Dordiincii asamada ise 1975
yilinda teknik Sackman tarafindan bir elestiriye ugramis fakat teknik gelisimini

siirdiirerek giiniimiize gelmistir ve hala kullanilmaya devam etmektedir. %

%H, A. Linstone and M. Turoff (Eds.). (2002). The Delphi method: Techniques and applications
[Electronic version]. Newark, NJ: New Jersey Institute of Technology. p. 3.

%A, Habibi, A. Sarafrazi and S. Izadyar (2014). Delphi Technique Theoretical Framework in Qualitative
Research. The International Journal of Engineering And Science, 3(4), p. 8-13.

®M. 1. Yousuf (2007). Using experts’ opinions through Delphi Tecnique. Practical Assessments,
Research & Evaluations, 12(4), p. 1-8.
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Uygulanmaya bagladigi zamanlardan itibaren tahminde bulunmada etkili bir

teknik olarak kullanilan Delphi Teknigi’nin genel 6zellikleri ise;

e Teknigin uygulamasinda uzman kisilerin kullanilmasi,

e Anket uygulanan grubun alaninda uzman, en ¢ok bilgi ve tecriibeye sahip
kisilerden olusmasi,

e Uzman kisilerin verecegi cevaplarda birbirinin etkisi altinda kalmayarak
ayni cevaplar1 vermemelerini saglayarak objektif cevaplar ve sonuglar elde
edilmesi,

e Dogru ve giivenilir sonuclara ulasilincaya kadar anketlerin tekrarlanmasi,

e Anketin yinelenmesi ve geri bildirim sayesinde bir sonraki anket

uygulamasina kaynak yaratilmasi,%®

olarak siralanabilir.

Uygulamaya dahil edilecek uzman sayisi ise farkli arastirmacilar tarafindan
farkli sayilarla ifade edilmistir. Teknikte, uzman sayisi1 igin belirlenmis belirli bir say1
smirlamasi yoktur.®” Kimi arastirmacilar panele dahil edilecek uzman sayisinm 15 ile 35
kisi arasinda olmasi gibi bir say1 aralig1 belirtirken®; kimileri de bu sayisimin 50’den az
olmasi gerektigini savunmustur.®® Bazi arastirmacilar ise, homojen bir grubun 10-15
uzmandan olusabilecegini fakat uluslararasi bir calismada oldugu gibi grup heterojen ise
uzman sayisinin birkag yiizii bulmasi gerektigini savunmustur.’®® Genel kabul gormiis

uzman sayisinin ise en az 2 olmasi gerektigidir.

Bu teknik pek ¢ok alanda kullanilmaktadir. Delphi Teknigi’nin kullanildigi

alanlardan bazilar1 su sekilde siralanabilir:

e Programa dayali amagclarin olusturulmasi,

%R, Skinner, R. R. Nelson, W. W. Chin and L. Land. (2015). The Delphi method research strategy in
studies of information systems. Communications of the Association for Information Systems,37,Article 2.
p. L. Williams and C. Webb, (1994). The Delphi technique: A methodological discussion. Journal of
Advanced Nursing, 19(1), p.180-186.

9T, J. Gordon (1994). The Delphi method. AC/UNU Millenium Project. Futures Research Methodology.
http://www.gerenciamento.ufba.br/downloads/delphi_method.pdf (Erisim Tarihi 27.8.2018)

®witkin, B. R., & Altschuld, J. W. (1995). Planning and conducting needs assessment: A practical guide.
Thousand Oaks, CA: Sage Publications, Inc.’den aktaran Hung, H. L., Altschuld, J. W. and Lee, Y. F.
(2008). Methodological and conceptual issues confronting a cross-country Delphi study of educational
program evaluation. Evaluation and Program Planning, 31(2), p. 191-198.

100G, J. Skulmoski, F. T. Hartman and Krahn, J. (2007). The Delphi method for graduate research.
Journal of Information Technology Education, 6, p. 1-21.
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e Biitce degisikliklerinin planlanmasi,

o Belirli bir alandaki mesleki yeterliliklerin belirlenmesi,

e Miifredat programlarinin gelistirilmesinin desteklenmesi,

e Tarihsel verilerin toplanmast,

e Potansiyel politika degisikliklerine iliskin algilarin ortaya ¢ikarilmasi,
o Kisisel degerlerin ve motivasyonun anlasilmast,

o Kentsel ve bolgesel planlama olanaklarinin arastirilmast,

o Gelecekte nelerin meydana gelip, nelerin degisecegini ve bunlarin olasi

etkilerinin arastiriimas1. 2

Delphi Teknigi’nin nitel aragtirmalarda nasil uygulandigina dair stireg ise Sekil

3.4.’te gosterilmistir.

Delphi Teknigi’nin kullanilmasina karar

Goriisleri alinacak uzmanlarin yapisi ve sayisi

Uzman goriislerinin toplanmast  (g——|  Kontrollii

Geri Bildirim
Uzmanlar arasindaki fikir birligi seviyesinin belirlenmesi
V
Fikir birligi > | Hayir

J

Istatistiksel olarak bir “grup cevabi”

Sekil 3.4. Nitel arastirmalarda Delphi tekniginin teorik ¢ergevesi (Habibi vd., 2014)

Bu teknikteki esas amag, yapilan anket araciligiyla uzmanlar arasindaki fikir

birligini ortaya ¢ikarmak, giivenilir sonuglar elde etmek ve en dogru cevaba ulagmaktir.

101A, G. Martin and M. J. Frick (1998). The Delphi technique: an informal history of its use in agricultural
education research since 1984. Journal of Agricultural Education, 39(1), p. 73-79.
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Daha ¢ok verinin olmadigi, verilere ulasmanin ¢ok zor ya da maliyetli oldugu alanlarda

kullanilir.

Delphi Teknigi’nin basarili olmasindaki temel kriter arastirmacidir. Ciinki
teknigin basarisi, aragtirmacinin kullanacagi araglar, se¢ilecek uzmanlarin sayisi, niteligi

ve toplanacak bilgiler ile dogru orantilidir. 1%

Delphi Teknigi her durumda basarili sonuclar gdsterememektedir. Ozellikle
uzmanlar arasinda baskin olan kisi ya da kisiler bulundugunda teknigin basarist bu
durumdan olumsuz olarak etkilenmektedir. Teknigin basarisiz sonuglar vermesinde

etkili baz1 faktorler Linstone ve Turoff (2002) tarafindan su sekilde siralanmistir;

1. Anketi cevaplayan uzmanlarin yeterli sayida olmamasi, konusunda
uzman diger kisilerin goriislerinin alinmamasi ve az sayida uzmanin
goriis ve onyargilarinin baskin olmasi,

2. Belli bir durum i¢in birka¢ uzmanin diger tiim uzmanlar temsil ettigini
varsaymak,

3. Uzman cevaplarin1 6zetleme ve sunma konusunda yetersiz tekniklerin
kullanilmas1 ve degerlendirme Ol¢eklerinin ortak yorumlar: agiklamada
basarisiz olmasi,

4. Uzman grubu igerisindeki anlagsmazliklar1 ve baskilar1 gormezden
gelerek yapay bir fikir birligi yaratilmasi,

5. Delphi teknigi uygulamasinin gereklerini hafife almak wve anketi
cevaplayan uzmanlarin bu igin kendi isleri olmadiginm1 anlayamayarak

onlara yeterli anlayis1 gdstermemesi. %

Yontem acgisindan bakildiginda Delphi Teknigi’nin farkli arastirmacilar
tarafindan farkli sekillerde uygulandigi goriilmektedir. Teknigin ana gesitlerini ise;
Dalkey ve Helmer’in 1963 yilinda gelistirdigi Klasik Delphi Teknigi, Rauch’un 1979
yilinda gelistirdigi Karar Delphi Teknigi, Linstone ve Turoffun 1975 yilinda

102 M. M. Girime, G. Wright (2016). Delphi method. Wiley StatsRef: Statistics Reference Online. John
Wiley & Sons, p.1-6.
103_instone and Turoff, 2002, a.g.k., p. 6
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gelistirdigi Politika Delphi Teknigi ve Delbecq, van de Ven ve Gustafson’un yine 1975

yilinda gelistirdigi Siralama Tiirii Delphi Teknigi olarak siralamak miimkiindiir.1%

Dalkey ve Helmer (1963) Klasik Delphi Teknigini uygularken, bir grup uzmana
anket formundaki sorular1 cevaplandirarak goriis birligine varmalar1 i¢in bir deney
yapmuglardir. ABD silahli kuvvetlerinde aragtirma ve gelistirme yapmak amaciyla
kurulan RAND sirketinde uzmanlarin goriis birligini almak i¢in Delphi Teknigi
uygulanmistir. Bu uygulamada arastirmacilar yedi adet uzmani anket uygulamasina tabi
tutmuglardir. Dalkey ve Helmer’in 1963 yilinda yayinladiklar1 caligmalari, 1951
yilindaki “Bombalama Islemlerinin Gerekliliklerinin Tahmini I¢in Uzmanlarin
Kullanimi”  adli projede Delphi tekniginin kullanilmasina dayanmaktadir ve bu
proje, teknigin uygulamadaki ilk kullanim olarak literatiire ge¢mistir.'® Daha dnce de
bahsedildigi iizere, Dalkey ve Helmer 1963 yilinda Delphi Teknigini ilk kez
uygulayarak teknigi literatiire kazandirmislardir. Calisma “Delphi Projesi” olarak
adlandirilmistir ve bu proje uzmanlar arasinda bir goriis birligi saglanmasi amaci ile
Rand Coorporation’da belli araliklarla yiiriitiilmiistiir. Uzmanlara bes kez anket sorular1
yoOneltilmis ve kontrollii geri bildirimlerle bu anketler tekrar diizenlenmistir. Calismaya
yedi uzman dahil edilmistir ve bunlarin dérdii ekonomist, digerleri ise glivenlik uzmani,
sistem analisti ve elektronik miihendisi olarak se¢ilmistir. Bu proje, ABD’de askeri
hedef sistemlerinde gerekli olan mithimmat miktarin1 ve gerekli bomba sayisini tahmin
etmek i¢cin uzman gorlislinii almak iizere tasarlanmigtir. Calisma yayinlama tarihinden
yaklasik 10 sene Once yapilmustir fakat giivenlik nedenlerinden dolay1 daha sonra

yaymlanmstir, 1%

Rauch’un 1979 yilinda Delphi teknigi ile ilgili yaptig1 ¢alisma, literatiire Karar
Delphi Teknigi olarak geg¢mistir. Calismada, Avusturya’da bilimsel teknik bilgi ve
dokiimantasyon sisteminin mevcut durumu ve gelecekteki durumu hakkinda Delphi
teknigi uygulanmistir. Bu alandaki uzman kisiler Delphi paneline dahil edilerek var olan
problemlerle ve gelecekteki olasi problemlerle karsi karsiya birakilmiglardir. Bu

calismada Delphi tekniginin kullanilmasindaki temel amag ise, karar verme siirecini

1044 Strasser (2017). Delphi method variants in information systems research: Taxonomy development
and application. Electronic Journal of Business Research Methods, 15(2), p. 120-133.

15N, Dalkey and O. Helmer (1963). An experimental application of the Delphi method to he use of
experts. Management Science, 9(3), p. 458-467.

108pDalkey and Helmer, 1963, a.g.k.
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yapilandirmak ya da gelecegi tahmin etmek degil, gelecekte ortaya ¢ikacak durumlara
yon vermekti. Bu nedenle Delphi tekniginin bir ¢esidi olan bu teknik, Karar Delphi

Teknigi olarak adlandirilmugtir. 2%’

Farkli arastirmacilar tarafindan farkli gekillerde smiflandirilan  Delphi

Teknigi’ne, 6zellikle nitel aragtirmalarda siklikla basvurulmaktadir.

07w, Rauch. (1979). The decision delphi. Technological Forecasting and Social Change.15(3), p. 159-
169.
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4. BULGULAR

Calismanin dordiincii bolimiinde bulgulara yer verilmistir. Bulgular kisminda
gayrimenkul degerleme alaminda ve emlak piyasasinda uzman ve bunun yaninda
akademisyen olan 10 kisi ile gergeklestirilen anket uygulamasi sonuglari yer almaktadir.
Anket yoluyla Delphi Teknigi uygulanmis ve Eskisehir ili Tepebasi ilgesinde hangi
ozelliklerdeki konutlarin yatinm amacgh almip satildigi ve bu konutlarin hangi

mahallelerde yogunlastig1 tespit edilmistir.

Sonrasinda ise tespit edilen 6zelliklere uygun ve belirlenen mahallelerde bulunan
konutlarin 2013 yili basindaki ve 2017 yili sonundaki satis fiyatlar1 emlakgilar
araciligtyla elde edilip deger artis1 kazanglar1 hesaplanmistir. Bulunan bu deger artisi

kazanglar1 da ArcGIS yazilimi ile haritalandirilip gorsel hale getirilmistir.

Bulgular boliimiinde oncelikle Delphi Teknigi sonucu analize dahil edilecek
konutlarin hangi 06zelliklere sahip oldugu ve bu konutlarin hangi mahallelerde
bulundugu agiklanmistir. Sonrasinda ise, ArcGIS yazilimi ile elde edilen deger artisi

haritasina yer verilmistir.
4.1. Delphi Teknigi Anket Sonuclar:

Eskigehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirnm amagh konutlarin ne tiir 6zelliklere
sahip oldugu ve hangi mahallelerde bulundugunu tespit etmek icin uzmanlara anket
uygulamasi yapilmistir. Konuyla ilgili literatiir incelendiginde, homojen bir grubun 10-
15 uzmandan olusabilecegi belirtilmektedir.!® Calismadaki uzmanlar homojen bir
grubu temsil ettigi i¢in, calismaya 10 uzman dahil edilmis ve bu uzmanlarla yiiz yiize

gorlsiilerek anket uygulamasi yapilmistir.

Caligmaya, alaminda uzman 10 kisi dahil edilmis ve bu kisilerden 2 tanesi
Ogretim {iyesi, 2 tanesi gayrimenkul degerleme uzmanm ve 6 tanesi de emlakgidir.
Delphi Teknigi’nin en kritik noktalarindan biri de uzmanlarin yapisidir. Bu nedenle
caligmaya dahil edilen uzmanlar 6zellikle gayrimenkul ve emlak piyasasinda yillardir

faaliyet gosteren ve bu alanda akademik c¢aligmalari olan kisiler arasindan segilmistir.

1085kulmoski, Hartman and Krahn, 2007, a.g.k., p.10.
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Tablo 4.1.’de calismadaki uzmanlarin mesleki dagilimlar: verilmistir.

Grafik 4.1. Aragtirmaya katilan uzmanlarin mesleki dagilimlart

Uzmanlarin Mesleki Dagilimlari

O R N W b U1 O N

Ogretim Uyesi Gayrimenul Emlakgl
Degerleme Uzmani

Hem birinci tur hem de ikinci tur anket uygulamalar1 gergeklestirilirken yiiz
ylize goriigme yontemi kullamlmistir ve uygulama sirasinda uzmanlar bir araya
getirilmemistir. Uzmanlarin bir araya gelmesinin Oniine gecilerek, birbirlerinin
verdikleri cevaplardan etkilenmemeleri ve grup icerisindeki bazi uzmanlarin verilecek

cevaplar lizerinde baski yaratmamalari saglanmistir.

Uygulamada oncelikle 10 uzmana agik uc¢lu 6 adet soru yoneltilmistir. Boylelikle
Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirim amagli konutlarin hangi 6zelliklere sahip
oldugu ve hangi mahallelerde bulunduguna dair uzman goriisleri alinmistir. Sonrasinda
ise birinci tur anket sonuglar1 dogrultusunda 5°li likert 6lgeginde ikinci tur anketi

olusturulmustur.

Tablo 4.1.’de uzmanlarin, konutlarin sahip oldugu ozellikler ile bulunduklart

mabhallelere iliskin verdikleri cevaplar 6zetlenmistir.
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Tablo 4.1. Delphi teknigi birinci tur anket sonuglar

Konutlarin Ozellikleri ve Bulunduklar

Verilen Cevaplar

Mabhalleler
Eskisehir ili Tepebast ilgesindeki yatirim 1+0
amacli konutlarin sahip oldugu oda sayisint 1+1
belirtiniz. 2+1
Eskisehir ili Tepebast ilgesindeki yatirim Klima
amagli konutlarin 1sinma tipini belirtiniz. Kombi

Merkezi sistem

Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirim 0-5

amagli konutlarin bina yag1 araligini belirtiniz. 6-10

Eskigehir ili Tepebast il¢esindeki yatirim Ara kat

amacli konutlarin bulundugu kati belirtiniz. Ust kat

Eskisehir ili Tepebas ilgesindeki konutlarin Universite, okul, kiitiiphane vb. ne yakinlik

konumu ve yapisiyla ilgili hangi 6zellikleri Hastane, saglik ocagi vb. ne yakinlik

yatirim amagli alinmasinda etkili olmaktadir?
Toplu tagima araglarina yakinlik

Liitfen belirtiniz.
Alisveris merkezlerine ve kiiltiir merkezlerine
yakinlik
Garaj1 ya da otoparki olmasi

Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirim Bahgelievler, Eskibaglar, Yenibaglar,

amacli konutlarin hangi mahallelerde

bulundugu belirtiniz. Giilliik, Hosnudiye, Cumhuriye,

Batikent, Camlica, Siitliice, Sirintepe

Delphi Teknigi birinci turunda alinan uzman goriislerine goére konutlarin

ozellikleri ve bulunduklar1 mahallelere dair bilgiler;

e Yatirim amagh Konutlarin sahip olduklar1 oda sayilarimin; 1+1, 1+0 veya
2+1 olabilecegi,
e Yatirnm amacgh Konutlarin 1sinma tipinin; Klima, merkezi sistem veya

kombi olabilecegi,
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e Yatirim amaclh Konutlarin bulundugu bina yas1 araliginin; 0-5 veya 6-10
araliginda olabilecegi,

e Yatirm amagh Konutlarin bulundugu katin; ara kat veya iist kat
olabilecegi,

e Yatirnrm amacgh Konutlarin konumu ve yapisi ile 6zelliklerin; tiniversite,
okul, kiitiiphane vb. ne yakinlik, hastane, saglik ocagi vb. ne yakinlik,
toplu tasima araglarina yakinlik, alisveris merkezlerine ve Kkiiltiir
merkezlerine yakinlik veya garaj1 ya da otoparki olmasi olabilecegi,

e Yatirnrm amac¢h konutlarin bulunduklar1 mahallelerin ise; Bahgelievler,
Eskibaglar, Yenibaglar, Giillik, Hosnudiye, Cumhuriyet, Batikent,

Camlica, Siitliice veya Sirintepe mahallesi

olarak tespit edilmistir.

Birinci tur anket uygulamasinda alinan cevaplar dogrultusunda tekrar bir anket
hazirlanmigtir ve bu anketler yine ayni uzmanlar tarafindan cevaplandirilmistir. 6
sorudan olusan 2. tur anketi 5’1i likert dlgcegine gore olusturulmustur. Deger artisi
kazanc1 hesaplanacak konutlarin 6zelliklerinin ve bulunduklart mahallelerin tespit
edilmesi amaciyla hazirlanan ankette, uzmanlara “kesinlikle katiliyorum, katiliyorum,
kararsizim, katilmiyorum ve kesinlikle katilmiyorum” seklinde sorular yoneltilmistir.

Bu sayede uzmanlarin sorulara verdikleri 6nem dereceleri tespit edilmistir.

2. turda da yine uzmanlarin birbirlerinin verecekleri cevaplar etkilememeleri
adma, anket her bir uzmanla ayr ayr yiiz ylize gorisiilerek yapilmistir. 2. tur sonunda
istenen cevaplara ulasildigr igin, 3. tur anket yapilmasina gerek duyulmamistir. 2. tur ile
birlikte yatirrm amacglh konutlarin hangi 6zelliklere sahip oldugu ve hangi mahallerde
bulundugu tespit edilmistir. 2. tur anket sonuglarina gore yapilan tanimlayici istatistikler

Tablo 4.2.°de gdsterilmistir.
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Tablo 4.2. Delphi Teknigi 2. tur sonuglari, tamimlayici istatistikler

Gozlem Min  Max Toplam Ortalama S;ZB?T?;
1+0 10 1 5 30 3,00 1,155
1+1 10 4 5 47 4,7 483
2+1 10 1 3 19 1,9 ,738
Merkezi sistem 10 1 4 21 2,10 ,994
Kombi 10 4 5 46 4,60 ,516
Klima 10 1 2 14 1,40 ,516
0-5 10 4 5 44 4,40 ,516
6-10 10 1 4 27 2,70 ,949
Ara kat 10 4 5 45 4,5 527
Ust kat 10 1 4 28 2,8 1,033
Universite, okul,
kiitiiphane vb. ne 10 4 5 a7 47 483
yakinhk
H o o
Vba.s:li“ye;lzanglll‘l'(‘ ocagt 10 2 5 34 3,4 843
Toplu tasima 10 4 5 46 4,6 ,516
araclarina yakinhk
Alisveris merkezlerine
ve kiiltiir merkezlerine 10 4 5 43 43 ,483
yakinhk
Garaji ya da otoparki 10 1 3 20 2,0 ,667
olmasi
Bahgelievler 10 4 5 45 4,5 927
Eskibaglar 10 4 5 47 4,7 483
Yenibaglar 10 4 5 47 4,7 ,483
Giilliik 10 4 5 45 4,5 527
Hosnudiye 10 1 3 18 1,8 ,789
Cumhuriyet 10 1 3 17 1,7 ,675
Batikent 10 1 4 26 2,6 ,843
Camlica 10 1 3 17 1,7 823
Siitliice 10 4 5 45 4,5 527
Sirintepe 10 4 5 45 4,5 527

Yatinm amagh konutlarin oda sayisina dair sonuglara bakildiginda; 1+1 oda
tipindeki konutlarin 4,7 ile en yiiksek ortalamaya ve ,483 ile en diisiik standart sapmaya

sahip oldugu goriilmektedir.

Isitma tipiyle ilgili sonuglar ise, daha ¢ok kombi tipindeki konutlarin yatirim

amacl satin alindigin gostermektedir. Bu degiskenin ortalamasi 4,6 ve standart sapmasi
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,516 olarak tespit edilmistir. Diger 1sitma tipleriyle kiyaslandiginda en yiiksek ortalama

ve en diistik standart sapmaya sahip oldugu goriilmektedir.

Bina yas1 araligiyla ilgili sonuglar ise; daha ¢ok 0-5 yas araligindaki konutlarin
yatirrm amagli oldugunu gosterir niteliktedir. 6-10 yas araligindaki konutlar da yatirim
amagli almiyorken, 0-5 yas araligindaki konutlara goére daha az tercih edildigi
soylenebilir. 0-5 yas araligi degiskeninin ortalamasi 4,40 ve standart sapmasi ,516

olarak hesaplanmistir.

Yatirim amagh konutlarin hangi katta bulundugu sorusu ise, bu konutlarin daha
cok ara katta oldugunu gostermektedir. Uzmanlarin verdikleri cevaplara gére bu

degiskenin ortalamasi 4,5 ve standart sapmas1 ,527 olarak saptanmistir.

Konutlarin konumu ve yapisiyla ilgili ne gibi o6zelliklerin yatirim amagh
alinmasinda etkili olduguna yonelik sorularda ise, cevaplar birbirine yakin olarak
bulunmustur. Universite, okul, kiitiiphane vb. yakinlik, hastane, saglik ocagi vb.
yakinlik, toplu tasima araglarina yakinlik, aligveris merkezlerine ve kiiltiir merkezlerine
yakinlik gibi 6zelliklerin ortalamalar sirasiyla; 4,7, 3,4, 4,6 ve 4,3 olarak bulunmustur.
Konutun garaji ya da otoparki olmasi 6zelliginin ortalamasi ise 2,0 olarak tespit
edilmigtir. Bu 6zelligin diger 6zellikler kadar konutun yatirim amaglh alinmasinda etkili

olmadig1 goriilmektedir.

Yatirrm amagcli konutlarin hangi mahallelerde bulunduguna dair cevaplarda ise,
bu konutlarin daha ¢ok Bahgelievler, Eskibaglar, Yenibaglar, Giilliik, Siitliice ve
Sirintepe mahallelerinde yogunlastigi goriilmektedir. Bu mahallelerin ortalamalari

sirasiyla; 4,5, 4,7, 4,7, 4,5, 4,5 ve 4,5 oldugu tespit edilmistir.
Sonug olarak Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirim amagli konutlarin;

e 1+1 oda tipinde
e Kombi 1sitma tipine sahip,
e (-5 yas araliginda,

e Ara katta bulunan,
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e Universite, okul, kiitiiphane vb.ne yakin, hastane, saglik ocag1 vb. yakin,
toplu tasima araclarina yakin, aligveris merkezlerine ve kiiltiir
merkezlerine yakin olan ve

e Bahgelievler, Eskibaglar, Yenibaglar, Giilliikk, Siitliice ve Sirintepe

mahallelerinde bulunan konutlar oldugu tespit edilmistir.

Uygulamanin son agamasinda, bulunan sonuglar uzmanlar ile paylasilip, yatirim
amacl konutlarin sahip oldugu o6zellikler ve hangi mahallelerde bulunduguna dair

sonuglar hakkinda bir fikir birligine varilmistir.

Yatirim amach konutlarin 6zellikleri ve bulunduklar1 mahalleler tespit edildikten
sonra ise, her bir mahallede bulunan 10 adet konut segilmistir. Her mahalleden 10 adet
konutun se¢ilmesinin nedeni, konut sayis1 arasinda bir denge olusturulmak istenmesidir.
Bazi mahallelerde 10°dan daha fazla konuta ulagilabilmisken, baz1 mahallelerde s6z
konusu donem i¢in 10 adet konutun verilerine ulasilabilmistir. Bu nedenle de ortak

konut sayis1 olarak 10 secilmistir.

Yatinm amagl konutlarin 0-5 yas bina yast araliginda oldugu tespit
edildiginden, 2013 ve 2017 yillar1 arasinda bu konutlarin sagladigi deger artis1 kazanci
hesaplanmistir. Bu hesaplama yapilirken de, belirlenen bolgedeki ve ozelliklerdeki,
2013 yilt Ocak ay1 icerisinde satin alinan ve 2017 Aralik ay1 icerisinde satisa sunulan
konutlar dikkate alinmigtir. Deger artis1 kazanci hesaplamirken, her bir konutun satis
sOzlesmesinde yer alan satis fiyatlarindan yararlamilmistir. Bu konutlar, degerlemesi
emsal karsilastirma (satiglarin karsilastirilmasi) yontemine gore degerlemesi yapilmis ve
satisa sunulmus olan konutlardir. Emsal karsilagtirma yontemi, konut gibi siklikla alim
satim1 yapilan gayrimenkullerin degerlemesine uygun bir yontem igin, diger degerleme

yontemleri ile degerlemesi yapilmis konut verilerine ihtiya¢ duyulmamustir.

Son olarak tek tek deger artis1 kazanci bulunan konutlarin ortalamasi alinarak,

her bir mahallenin saglamis oldugu deger artis1 kazanci hesaplanmistir.
4.2.ArcGIS Yazilimi ile Deger Artis1 Haritalarinin Gosterimi

Delphi Teknigi anket sonuglarina gére Eskisehir ili Tepebast ilgesindeki yatirim

amagl konutlar, Yenibaglar, Eskibaglar, Bahgelievler, Giilliikk, Siitliice ve Sirintepe
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mahallerinde yer almaktadir. Bu konutlarin 6zellikleri ise; 1+1 oda tipinde olan, 1sitma
tipi kombi olan, 0-5 yas araligindaki binalarda bulunan, ara katta olan ve konum ve yap1
itibariyle tniversite, okul, kiitiiphane, hastane, saglik ocagi, toplu tasima araglari,
aligveris merkezleri ve kiiltliir merkezlerine yakin olan konutlar oldugu tespit edilmistir.
Sekil 4.1.°de Delphi Teknigi uygulamasi sonucunda yatirim amacli konutlarin

bulundugu mahalleler haritalandirilmugtir.
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Sekil 4.1. Yatirum amagh konutlarn bulundugu mahalleler
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Yukarida da bahsedildigi iizere, yatirim amacli konutlarin bulundugu mahalleler
ve Ozellikleri tespit edildikten sonra, s6z konusu mahallelerde 2013 yili Ocak ayinda
aliip, 2017 yili Aralik ayinda satilan konutlar tespit edilmistir. Bu noktada emlakgilarla
yliz yiize goriisiiliip konutlarin satig sozlesmelerinde yer alan satig fiyatlari deger artisi
kazanci hesaplamada kullanilmigtir. Tespit edilen 6 mahallenin her birinden 10 adet

konut ve toplamda 60 adet konut ¢alismaya dahil edilmistir.

Bu konutlarin deger artig1 kazanci yiizdelik olarak hesaplanirken;

Satig Fiyatizo17 yili sonu—Satis Fiyatizo13 yili basi (2)

Deger Artis1 Kazanci = ,
Satis Fiyatiz 13 yil1 bast

formiiliinden yararlanilmistir.

Sekil 4.2.°de Eskisehir ili Tepebasi ilgesindeki yatirirm amacli konutlarin
Yenibaglar, Eskibaglar, Bahcelievler, Giilliik, Siitliice ve Sirintepe mahallerinde 2013

ve 2017 yillar1 arasindaki deger artis1 kazanci haritas1 verilmistir.
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S6z konusu mahallelerde 2013 ve 2017 yillar1 arasindaki deger artis1 kazanc;

e Bahgelievler mahallesinde; %86.10
e Eskibaglar mahallesinde; %69.7

e Yenibaglar mahallesinde; %55.6

e @iilliik mahallesinde; %65.35

e Siitliice mahallesinde; %48

e Sirintepe mahallesinde; %45.5

olarak tespit edilmistir.
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5. SONUC VE ONERILER

Calismanin yedinci ve son bolimii sonu¢ ve onerilerden olugmaktadir. Sonug
boliimiinde Delphi Teknigi sonucu elde edilen sonuglar; Oneriler boliimiinde ise
yatirimcilara gayrimenkul alim satim kararlarinda yardimeci olarak tavsiyeler yer

almaktadir.
5.1. Sonug¢

Gayrimenkul yatirimlari, finansal yatirimlara alternatif olarak yatirimeilarin
tasarruflarin1 degerlendirebilecegi yatirim tiirlerinden biri olarak karsisina ¢ikmaktadir.
Ozellikle Tiirkiye’deki bireysel yatinmcilar gayrimenkule yatirimi risksiz olarak
gormekte ve geleceklerini garanti altina almak icin tercih etmektedirler. Sektor olarak
bakildiginda ise, gayrimenkul sektdriiniin iilke ekonomisi agisindan onemli bir yere
sahip oldugu acikca goriilmektedir. Ozellikle son yillarda yabanci yatirimcilari iilkeye

¢cekmede gayrimenkul sektorii biiylik bir rol oynamaktadir.

Gayrimenkuller ya barinma amacli ya da bir yatirnm araci olarak satin
alinmaktadir. Barinma amagh alinan gayrimenkullerde, gayrimenkuliin gelecekte sahip
olacagi deger pek de dnemli bir konu olmamaktadir. Fakat gayrimenkul yatirim amaclh
alinmis ise, gelecekteki degeri yatirimer acisindan oldukca 6nemli olmaktadir. Bunun
yaninda, gayrimenkul ister barinma ister yatirnm amagli olsun, dogru bir sekilde
degerlemesinin yapilmis olmas1 gerekmektedir. Dogru sekilde degerlemesi yapilmis bir
gayrimenkulli satin alan yatirimci, o gayrimenkule degerinden daha fazla 6dememis

olacaktir ve eger yatirim amagh ise elde edecegi kar daha yiiksek olacaktir.

Gayrimenkul degerleme islemi sadece bireysel yatirimci tarafindan degil daha
pek cok alanda kullanilmaktadir. Sigorta islemlerinde, vergilendirme, kamulastirma,
ozellestirme, sermaye piyasasi, bankacilik, kredilendirme gibi uygulamalarda da siklikla
kullamlmaktadir. Bu degerleme islemi ise belirli yetkinliklere ve ozelliklere sahip
olmas1 gereken gayrimenkul degerleme uzmanlar tarafindan yapilmaktadir. Bu
uzmanlar geleneksel, modern ve istatistiksel bazi yontemler kullanarak degerleme
yaparlar. Hangi yontemin kullamlacagi ise, tamamen gayrimenkuliin tiirline ve

degerleme uzmaninin bilgi ve tecriibesine baglidir.
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Bu c¢alismada bir gayrimenkul tiirii olan konutlarin deger artis1 haritalarinin
olusturulmas1 hedeflenmistir. Calisma alam olarak da Eskisehir ili Tepebasi Ilcesi
secilmistir. Oncelikle yatirrm amacli konutlarin hangi 6zelliklere sahip oldugunu ve
hangi mahallelerde bulundugunu tespit etmek adina uzman goriisiinii almaya dayanan
Delphi Teknigi uygulanmistir. Art arda anket uygulamasina dayanan bu teknik
sonucunda Eskisehir ili Tepebast ilgesindeki yatirim amagh konutlarin; 1+1 oda tipinde;
kombi 1sitma tipinde; ara katta olan; 0-5 yas arasinda; tiniversite, okul, kiitliphane,
hastane, saglik ocagi, toplu tasima araglari, aligveris merkezleri ve kiiltiir merkezlerine
yakm olan konutlar oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica anket sonuglarina gore bu
konutlarin daha ¢ok; Bahgelievler, Eskibaglar, Yenibaglar, Giilliik, Siitliice ve Sirintepe
mahallelerinde bulundugu tespit edilmistir. Yatirim amagli konutlar 0-5 yas araliginda
oldugu icin, deger artis1 kazancinin hesaplanmasinda 2013 yilinda alinip 2017 yilinda
satilan konutlarin satis fiyatlar1 kullamilmigtir. Bu satig fiyatlar tespit edilirken de
degerleme uzmanlar tarafindan emsal karsilastirma yontemine gore degeri tespit edilen
ve satisa konu olan konutlarin verileri kullanilmistir. S6z konusu 6 mahallenin her

birinden 10 adet, toplamda 60 adet konut ¢aligmaya dahil edilmistir.

2013-2017 yillar1 arasinda hesaplanan deger artis1 kazanglart ise; Bahgelievler
mahallesinde, %86.10; Eskibaglar mahallesinde, %69.7; Yenibaglar mahallesinde,
%55.6; Giillik mahallesinde, %65.35; Siitliice mahallesinde %48 Sirintepe
mahallesinde; %45.5 seklindedir.

5.2. Oneriler

Bu c¢alisma ile Eskisehir ilinde konutlar1 bir yatirnm aract olarak kullanmak
isteyen yatirimcilara 6nerilerde bulunulmaktadir. Yatirnrm amacli konutlarin bulundugu
mahallelerin hi¢ birinde bir deger disiisii goriilmemistir. Fakat yatirimcilar satin
aldiklar1 konutlardan daha yiiksek bir deger artis1 kazanci elde etmek istiyorsa, 6zellikle
Bahgelievler, Giillikk, Eskibaglar ve Yenibaglar mahallelerinde bulunan konutlari satin
almay1 tercih etmelidirler. Bu mahallelerdeki deger artis1 kazanci nispeten Siitliice ve
Sirintepe mahallelerindeki yatirim amagl konutlardan daha fazla bir deger artis1 kazanci

saglamistir.
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Ayrica unutulmamalhidir ki, konutun degerini arttiran bdlgelerde konutlar ¢ok
daha hizli bir sekilde satilmaktadir. Bu nedenle eger Tepebasi ilgesinde bulunan bir
konut yatirim amacli alimyor ve belirli bir siire sonra elden ¢ikarilmak isteniyorsa,

ozellikle Bahgelievler, Giillik, Eskibaglar ve Yenibaglar mahalleleri tercih edilmelidir.
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EK-1a. Delphi Teknigi 1. Tur Anketi

ANKET FORMU

Bu anket formu, “COGRAFI BILGI SISTEMLERI YARDIMIYLA GAYRIMENKUL DEGER
ARTIS HARITALARININ OLUSTURULMASI: ESKISEHIR ILi TEPEBASI ILCESI
ORNEGI” adli tez ¢aligmasinda uzman goriislerine dayali Delphi Teknigi ile Eskisehir ili
Tepebas1 ilcesinde yatinm amach gayrimenkullerin hangi o6zelliklerde ve hangi
mahallerde oldugunu tespit etmek amaciyla olusturulmustur. Anket sonuglari bilimsel amach
kullanilacaktir. Katiliminiz i¢in tesekkiirler.

Dog. Dr. Serpil ALTINIRMAK Gokben ADANA KARAAGAC
Anadolu Universitesi EMYO Anadolu Universitesi SBE
Emlak ve Emlak Yonetimi Programu (Tez Danigmani) Finansman Tezli YL

Dr. Ogr. Uyesi Mustafa ERGUN
Giresun Uni. Bulancak Kadir Karabag UBYO
Uluslararasi Lojistik ve Tasimacilik Béliimii (Ikinci Danisman)

Asagidaki sorular Eskigehir ili Tepebasi ilcesindeki yatirim amach konutlarin ozelliklerini ve
hangi mahallelerde bulunduklarin tespit etme amacina yoneliktir. Liitfen size uygun olan
cevabi yaziniz.

1. Eskisehir ili Tepebasi ilcesindeki yatirnm amach konutlarin sahip oldugu oda sayisim
belirtiniz.

.........................
-------------------------

3. Eskisehir ili Tepebasi ilcesindeki yatirnm amach konutlarin bina yas1 arahgim
belirtiniz.



4. Eskisehir ili Tepebasi ilcesindeki yatirinm amac¢h konutlarin bulundugu kati belirtiniz.

.........................
-------------------------

5. Eskisehir ili Tepebasi ilcesindeki konutlarin konumu ve yapisiyla ilgili hangi 6zellikleri
yatirom amach alinmasinda etkili olmaktadir? Liitfen belirtiniz.

ooooooooooooooooooooooooo

6. Eskisehir ili Tepebas1 ilcesindeki yatinm amach konutlarin hangi mahallelerde
bulundugu belirtiniz.

.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................
.........................



EK-1b. Delphi Teknigi 2. Tur Anketi

ANKET FORMU

Bu anket formu, “COGRAFI BILGI SISTEMLERI YARDIMIYLA GAYRIMENKUL DEGER
ARTIS HARITALARININ OLUSTURULMASI: ESKISEHIR iLi TEPEBASI ILCESI
ORNEGI” adli tez ¢ahigmasinda uzman goriislerine dayali Delphi Teknigi ile Eskisehir ili
Tepebas1 ilcesinde yatinm amach gayrimenkullerin hangi ozelliklerde ve hangi
mahallerde oldugunu tespit etmek amaciyla olusturulmustur. Anket sonuglar1 bilimsel amagli
kullanilacaktir. Katiliminiz i¢in tesekkiirler.

Dog. Dr. Serpil ALTINIRMAK
Anadolu Universitesi EMYO
Emlak ve Emlak Yonetimi Programm (Tez Danigmani)

Gokben ADANA KARAAGAC
Anadolu Universitesi SBE
Finansman Tezli YL

Dr. Ogr. Uyesi Mustafa ERGUN
Giresun Uni. Bulancak Kadir Karabas UBYO
Uluslararasi Lojistik ve Tasimacilik Béliimii(ikinci Damisman)

Asagidaki sorular Eskisehir ili Tepebast il¢esindeki yatirim amagh alinip satilan konutlarin
ozelliklerini ve hangi mahallelerde bulunduklarini tespit etme amacina yoneliktir. Liitfen size
uygun olan cevabi isaretleyiniz.

1. Yatirnm amagh konutlarin sahip oldugu oda sayis1

Kesinlikle Kesinlikle

Katiliyorum Katiliyorum Kararsizim Katilmyorum | Katilmiyorum
1+0 () () () () ()
1+1 () () () () ()
2+1 () () () () ()
2. Yatirnm amac¢h konutlarin isinma tipi

Kesinlikle Kesinlikle

Katiliyorum Katiliyorum Kararsizim Katilmiyorum | Katilmiyorum
Merkez () () () () ()
Kombi () () () () ()
Klima () () () () ()




3. Yatirim amach konutlarin bina yas1 arahg

Kesinlikle Kesinlikle
Katiliyorum Katiliyorum Kararsizim Katilmiyorum | Katilmyorum
0-5 ) () () () ()
6-10 ) () () () ()
4. Yatirnm amach konutlarin bulundugu kat
Kesinlikle Kesinlikle
Katiliyorum Katiliryorum Kararsizim Katilmiyorum | Katilmiyorum
Avra kat ) () () () ()
Ust kat ) () () () ()

5. Konutlarin konumu ve yapisiyla ilgili asagidaki ozelliklerden hangileri yatinm amach
alinmasinda etkili olmaktadir

Kesinlikle Kesinlikle
Katiliyorum | Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Katilmiyorum

Universite,  okul,
kiitiiphane vb. ne () () () () ()
yakinlik
Hastane, saglik
ocagi  vb.  ne () () () () ()
yakimlik
Toplu tagima
araclarina yakinlik () ) ) () ()
Aligveris
merkezlerine  ve
kiiltir () () () () ()
merkezlerine
yakimlik
Garajt  ya da
otoparki olmasi () () () () ()
6. Yatirim amach konutlar daha ¢ok hangi mahallelerde bulunmaktadir.

Kesinlikle Kesinlikle

Katiliyorum Katiliyorum Kararsizim Katilmiyorum | Katilmyorum
Bahgelievler ) () () () ()




Eskibaglar

Yenibaglar

Gullik

Hosnudiye

Cumhuriye

Batikent

Camlica

Stitliice

Sirintepe




OZGECMIS

Gokben ADANA KARAAGAC, 22.12.1988 tarihinde Balikesir’in Edremit

ilcesinde dogdu. 11k, orta ve lise 6grenimini amlan bolgede tamamladi.

Eyliil 2007-Subat 2012 dénemi icerisinde Anadolu Universitesi iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Isletme Boliimii’nde lisans &grenimini tamamladi. Eyliil 2012
tarihinde Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Finansman Bilim Dali (Tezli-

YL) egitimine bagladu.

Evli ve bir kiz ¢cocugu annesidir.



