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Uluslararasi Degerleme Standartlari
Pazar Degeri Esash Degerleme

Bu Standart, Genel Degerleme Kavramlari ve Ilkeleri
boliimiinde yer alan temel materyaller ve uygulama kila-
vuzu baglaminda okunmalidir.

1.0 Giris

1.1 Bu Standardin amaci, Pazar Degeri’nin ortak bir ta-
nimint belirlemektir. Bu Standart ayrica, degerlemenin
amaci ve planlanan kullanimi Pazar Degerinin tahmin
edilmesi oldugunda, bu tanimin miilkiin degerlemesine uy-
gulanmasiyla iligkili genel kriterleri de agiklamaktadir.
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1.2 Pazar Degeri, Pazar Degeri taniminin gereklerini kar-
silayan kosullarda degerlemenin yapildigi tarihte (agik)
piyasada satisa sunulmus olmast durumunda, miilkiin el
degistirecegi tutarin bir temsilidir. Pazar Degeri’ni tah-
min etmek i¢in bir Degerleme uzmani ilk olarak en ve-
rimli ve en iyi kullanimi veya en olas1 kullanimu tespit et-
melidir (Bkz. Uluslararasi Degerleme Standartlari
[UDES], Genel Degerleme Kavramlari ve ilkeleri, pa-
ragraflar 6.3, 6.4, 6.5). Bu kullanim, bir miilkiin mevcut
kullaniminin devamui niteliginde olabilecegi gibi bir bag-
ka alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki
bulgulardan elde edilir.

1.3 Pazar Degeri, miilkiin niteligini ve bu miilkiin piya-
sada islem gorebilecegi kosullari yansitan degerleme
yaklagimlar1 ve prosediirlerinin uygulanmasiyla tahmin
edilir. Pazar Degerini tahmin etmek amaciyla en sik uy-
gulanan yaklagimlar arasinda emsal kargilastirma yakla-
simi, indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirge-
me yaklagimi ve maliyet yaklagimi yer almaktadir.

1.4 Tiim Pazar Degeri 6l¢iim yontemleri, teknikleri ve
prosediirleri, uygulanabilir bir yeterlilikte olmalar1 ve
dogru bir sekilde uygulanmalari halinde piyasadan elde
edilen kriterleri esas aldiklarinda Pazar Degeri’nin ortak
bir tanimini olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalari
veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gozlemler-
den kaynaklanmalidir. Indirgenmis nakit analizini de
iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi
nakit akiglarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oran-
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larin1 esas almalidir. Insaat maliyetleri ve amortisman,
maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tah-
minleri iizerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya miil-
kiin kendisiyle iligkili durumlar hangi degerleme yon-
temlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacagini be-
lirleyecek olsa da, yukaridaki prosediirlerden herhangi
birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir yonte-
min piyasadan elde edilen verileri esas almast durumun-
da Pazar Degeri olmalidir.

1.5 Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde iglem go-
recegi, Pazar Degerinin tahmini i¢cin hangi yaklasim ve-
ya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bil-
gilerine dayandiginda bu yaklagimlarin her biri, karsilas-
tirmali bir yaklagimdir. Her bir degerleme durumunda,
bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki
faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir. Degerleme Uz-
mant, her bir Pazar Degeri calismasinda her yontemi goz
Oniine alacak ve hangi yontemlerin en uygun oldugunu
tespit edecektir.

2.0 Kapsam

2.1 UDES 1, miilkiin Pazar Degeri’ne, genellikle gayri-
menkuller ve bunlarla iligkili unsurlara uygulanmaktadir.
Degerlemesi yapilan miilkiin, siireklilik gosteren bir du-
rumun pargasi olarak veya bir bagska amagla degerlendi-
rilmesinden ziyade piyasada satiliyormus gibi diisiiniil-
mesini gerektirmektedir.

90

3.0 Tanimlar

3.1 Pazar Degeri, bu Standartlar ¢ercevesinde asagidaki
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden
bagimsiz istekli bir alictyla istekli bir satici arasinda her-
hangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli
ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cer-
cevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

3.2 Miilk teriminin kullanilmasinin nedeni, bu Standart-
larin tizerinde odaklandig1 noktanin miilkiin degerlendi-
rilmesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamay1
da kapsadigindan, varlik terimi, tanimin genel uygula-
masinda farkli anlamlar icerebilir. Tanimin her bir unsu-
runun kendisine ait bir kavrami vardir:

3.2.1 “Tahmini tutar...” taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecek sartlar altinda bir miilk i¢in ddenecek
olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifa-
de edilen fiyat anlamindadir. Pazar Degeri, Pazar Dege-
ri tamimiyla tutarl olarak degerleme tarihinde piyasada
makul olciilerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak ol¢ii-
liir. Satic1 tarafindan makul olciiler cercevesinde elde
edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni zamanda alicinin da
makul olgiiler cercevesinde elde edebilecegi en avantajli
fiyattir. Bu tahmin, Ozel Deger’in veya herhangi bir un-
surunun satigt veya bagka herhangi bir 6zelligi ile iligki-
li olarak herhangi biri tarafindan saglanan tipik olmayan
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finansman, satig veya geri kiralama anlagmalari, 6zel si-
nirlamalar veya imtiyazlar gibi 6zel durumlar veya sart-
lar nedeniyle artan veya azalan tahmini fiyatlari icerme-
mektedir (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Komitesi
Standardi 2, paragraf 3.8).

3.2.2 “..bir miilkiin el degistirmesi gereken...” ile bir
miilkiin degerinin 6nceden belirlenmis tutar1 veya fiili
satis fiyatin1 degil de tahmini bir tutari ifade ettigi gerce-
ginden bahsedilir. Pazarm, degerleme tarihinde Pazar
Degeri taniminin tiim unsurlarini i¢eren bir alim satim is-
leminin sonu¢lanmasini bekledigi fiyattir.

3.2.3 “..degerleme tarihinde...” tahmini Pazar Dege-
ri’nin belirtilen tarihe 6zgii oldugunu gostermektedir. Pi-
yasalar ve piyasa kosullar1 degisebildiginden tahmini de-
ger bir bagka zamanda dogru veya uygun olmayabilir.
Bu degerleme, ne gecmisteki ne de gelecekteki bir tarih-
te degil de etkin degerleme tarihinde fiili pazar durumu-
nu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica fiyatta herhangi bir
farklilik olmaksizin satig s6zlesmesinin eszamanli olarak
el degistirdigi ve tamamlandig1 da varsayilmaktadir.

3.2.4 “..istekli bir aliciyla...” satin alma iglemi i¢in mo-
tivasyonu olan ancak bu konuda zorunlu olmayan birisi
anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta
satin almak i¢in ¢ok heveslidir ne de hicbir sekilde satin
almamaya kararlidir. Bu alic1, ayn1 zamanda varlig1 ka-
nitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal
tiriinii veya bir hipotez niteligindeki bir piyasayla iligkili
olarak hareket etmekten ziyade cari piyasanin gercekle-
rine bagli olarak ve beklentileriyle hareket ederek satin
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alma islemini gerceklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin
gerektirdigi fiyatlardan daha yiiksek bir fiyat 6demeye-
cektir. Var olan miilkiin sahibi de “piyasa”y1 olusturan-
lar arasinda sayilmaktadir. Bir Degerleme Uzmani, ne
piyasa kosullar1 hakkinda gercek¢i olmayan varsayim-
larda bulunmali, ne de makul o6lciiler cercevesinde elde
edilebilir durumdaki pazar degeri seviyesinden daha faz-
lasin1 varsaymalidir.

3.2.5 “..istekli bir satici arasinda...” ifadesindeki satici
ise ne herhangi bir fiyata satmaya hazir olup satma konu-
sunda c¢ok istekli olan veya satmak zorunda olan ne de
cari piyasada makul kabul edilmeyecek bir fiyattan satis
yapmaya hazir olan bir saticidir. Istekli satic1, normal bir
pazarlama faaliyetinin ardindan (a¢ik) piyasada elde edi-
lebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa olsun, piyasa sartla-
11 ¢ercevesinde miilkiinii satmaya motive olmus olan sa-
ticidir. Fiili miilk sahibinin i¢inde bulundugu kosullar,
bu degerlemenin bir parcast degildir ¢linkii ‘istekli sati-
c1’ varsayimsal bir saticidir.

3.2.6 “...taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi
sartlar altinda...” fiyat seviyesini piyasa nitelikleriyle
bagdasmayan veya Ozel Deger nedeniyle yiikselten 6zel
veya belirli bir iligkisi (6rnegin, ana ve bagli ortakliklar
arasindaki veya arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iligki
gibi) olmayan taraflar arasindaki anlasmadir (Bkz. Ulus-
lararasi1 Degerleme Standardi 2, paragraf 3.8). Pazar De-
geri lizerinden islem, her biri bagimsiz olarak hareket
eden birbirleriyle iligkisi olmayan taraflar arasinda ger-
ceklestirilmis gibi varsayilir.
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3.2.7 “...uygun bir pazarlamanin ardindan...” miilkiin Pa-
zar Degeri tanimina uygun olarak makul 6l¢iiler cerceve-
sinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden ¢1-
karilmasi saglamak iizere piyasaya en uygun sekilde
sunulmasi anlamina gelmektedir. Miilkiin piyasaya su-
nulma siiresi, piyasa kosullaria gore farklilik gosterebi-
lir, ancak miilkiin uygun sayida potansiyel alicinin dik-
katine sunulmasi icin yeterli olmasi gerekir. Piyasaya su-
nulma siiresi, degerleme tarihinden once gerceklesir.

3.2.8 “...taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket
ettikleri...” ifadesiyle de hem istekli alicinin hem de is-
tekli saticinin miilkiin 6zellikleri ve niteligi, fiili ve po-
tansiyel kullanim alanlar1 ve degerleme tarihi itibariyle
piyasanin durumu hakkinda makul dl¢iiler dahilinde bil-
gilendirildigi varsayilmaktadir. Ayrica, taraflarin her bi-
rinin bu bilgilerle birlikte kendi ¢ikarlart dogrultusunda
ve islem dahilindeki kendi pozisyonlart i¢in en iyi fiyati
elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayilmaktadir. Bu islemde gosterilen basiret, daha
sonraki bir tarihte ortaya cikacak bir gizli ¢cikar degil de,
degerleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak deger-
lendirilmektedir. Bir satici i¢in fiyatlarin gittikce diistii-
gii bir piyasada daha onceki pazar seviyelerinden daha
diisiik olan bir fiyattan miilkiinii satmasi basiretsizlik
olarak degerlendirilmez. Degisken fiyatlara sahip olan
pazarlardaki diger satin alma ve satig Ornekleri icin bu
durum gergek olsa da, basiretli alic1 veya satici, o an icin
var olan en iyi pazar bilgilerine gore hareket edecekler-
dir.
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3.2.9 “...ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin
bu islemi gerceklestirmek icin yeterli motivasyona sahip
olduklarim ancak bu iglemi tamamlamak i¢in zorlanma-
diklar1 ve goniilsiiz olmadiklart anlamina gelmektedir.

3.3 Pazar Degeri, satis veya satin alma maliyetleri ve
herhangi bir iligkili verginin mahsubu g6z Oniine alin-
maksizin bir varligin tahmini degeri olarak anlagilmakta-
dir.

3.4 En verimli ve en iyi kullanim (EVIK). Bir miilkiin fi-
ziksel olarak miimkiin olan, haklilig1 kabul edilen, yasal
olarak izin verilmis, finansal agcidan gerceklegebilir ve
degerlenmekte olan miilkiin en iyi degere sahip olmasini
saglayan, en olas1 kullanimidir.

4.0 Muhasebe Standartlariyla ilgisi

4.1 Finansal Raporlama Igin Degerleme, Uluslararasi
Degerleme Uygulamast 1’in (UDU 1) odak noktasini
olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmali-
dir.

4.1.1 Finansal Raporlama Igin Degerleme (UDU 1) mu-
hasebeyi etkileyen degerleme standartlartyla ilgili olarak
Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya ki-
lavuzluk etmektedir. Duran varliklarin Makul Degeri,
genelde Pazar Degerleri’dir (Bkz. Genel Degerleme
Kavramlar1 ve Ilkeleri, paragraf 8.1).

4.2 Degerleme uzmanlar1 ve muhasebeciler tarafindan
degisimli olarak kullanilan bir¢ok terim Ornegi bulun-
maktadir. Bu terimlerin bazilar1 yanlis anlagilmalara ve
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Standartlarin da muhtemelen yanlig kullanilmasina ne-
den olmaktadir. UDES 1, Pazar Degeri’ni tanimlamakta
ve Pazar Degeri’ni olusturan kriterleri ele almaktadir.
Diger 6nemli terimlere UDES 1 ve 2’de yer verilmistir
ve bu terimler Finansal Raporlama I¢in Degerleme’de
(UDU 1) belirtilen daha 6zel kosullara katkida bulun-
maktadir.

5.0 Standardin Aciklanmasi

Degerlemeleri, bu Standartlar ve Genel Kabul Gormiis
Degerleme Ilkeleri (GKDI) ne uygun olarak yapmak icin
Degerleme Uzmanlarinin Davranig Kurallari’nin Ahlaki
Ilkeler, Yetkinlik, Aciklama ve Raporlama ile ilgili tiim
boliimlerine (boliimler 4, 5, 6 ve 7) uygun hareket etme-
leri gerekir.

5.1 Bir Pazar Degeri tahmini yiiriitiirken veya raporlan-
dirirken Degerleme Uzmant

5.1.1 Degerlemeyi yanlis anlagilmaya yol agmayacak bir
sekilde tam olarak ve anlasilir bir tarzda sunacaktir;
5.1.2 Pazar Degeri tahmininin pazardan elde edilen veri-
lere gore yapilmasini saglayacaktir;

5.1.3 Pazar Degeri tahmininin uygun yontemler ve tek-
nikler kullanilarak gerceklestirilmesini saglayacaktir;
5.1.4 Raporu okuyan ve bu rapora giivenerek hareket
edenlerin rapordaki verileri, sebep-sonug iligkilerini,
analizleri ve varilan sonuglari eksiksiz olarak anlamala-
rin1 saglayacak yeterlikte bilgi verecektir; ve

5.1.5 Degerlemenin raporlanmast asamasinda UDES
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3’lin sartlarina uygun hareket edecektir. Bu dogrultuda
Degerleme Uzmani,

5.1.5.1 Tahmin edilmekte olan degeri tamimlayacak ve
degerlemenin amacini ve tasarlanan kullanimini, deger-
lemenin yiiriirliik tarihini ve rapor tarihini belirtecektir;

5.1.5.2 Degerlendirilmekte olan miilkii ve miilkiyet hak-
larin1 veya menfaatleri agikca belirleyecek ve aciklaya-
caktir;

5.1.5.3 Ustlenilen ¢alismanin kapsamini ve hangi miilk-
lerin incelendigini aciklayacaktir;

5.1.5.4 Degerlemenin esas aldig1 varsayimlari ve sinirla-
yic1 kosullarr belirtecektir;

5.1.5.5 Uygulanan degerleme esaslarini/yaklagimlarini
ve bu uygulamalarin sebepleri ile sonuglarini eksiksiz ve
tam olarak aciklayacaktir; ve

5.1.5.6 Degerleme Uzmani'nin tarafsizligina, mesleki
katkilarina, iicretler veya saglanan diger faydalarin ko-
sullara baglanmamis olduguna, degerlemenin dnyargisiz
olarak yapildigina ve bunlarin yanisira da Standartlarin
uygulanabilirligine iliskin beyanlarini ve diger aciklama-
lar1 igeren imzali bir Uygunluk Beyanini (Degerleme
Belgesi) rapora ekleyecektir.
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6.0 Tartisma

6.1 Pazar Degeri kavrami ve tanimi, tiim degerleme uy-
gulamalart i¢in temel niteliktedir. Gerekli ekonomik ve
siirece iligkin temellerin kisa bir 6zeti, bu Standartlarin
dile getirildigi Genel Degerleme Kavramlari ve ilkele-
ri’nde ve Ahlaki Ilkeler’de belirtilmistir.

6.2 Pazar Degeri kavrami, degerleme tarihinde gercek-
lesmekte olan bir fiili isleme bagli degildir. Pazar Dege-
ri daha ziyade Pazar Degeri tanimini olusturan kosullar
cercevesinde degerleme tarihinde bir satigin gergeklese-
cegi fiyatin bir tahminidir. Pazar Degeri, Pazar Degeri
tanimi ¢ercevesinde alicinin ve saticinin pazardaki diger
firsatlar1 ve alternatifleri arastirmak i¢in yeterli zamani-
nin oldugu ve resmi sézlesmeleri ile satig belgelerini ha-
zirlamanin zaman alacagi gerceginden etkilenmeyen bir
fiyatin temsilidir.

6.3 Pazar Degeri kavrami, Pazar Degeri kelimelerinden
once acik sifatinin kullanilmasina pek de gerek duyur-
mayan agik ve rekabet¢i bir pazarda goriisiilerek kabul
edilmisg bir fiyatin var oldugunu farz eder. Buradaki acik
ve rekabetci kelimelerinin mutlak bir anlami yoktur. Bir
miilkiin icinde bulundugu pazar uluslararasi bir pazar
olabilecegi gibi yerel bir pazar da olabilir. Pazar, bircok
alict ve saticidan olugabilir veya sinirli sayida katilimci-
dan da ibaret olabilir. Miilkiin satiga sunuldugu pazar, ta-
nimu itibariyle kisitlt ve sinirli bir pazar degildir. Ancak
bunun aksine agik kelimesinin kullanilmamasi da isle-
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min 0zel veya kapali bir islem oldugu anlamina gelme-
mektedir.

6.4 Pazar degerlemeleri genelde karsilastirilabilir 6zel-
liklerle ilgili bilgileri esas alir. Degerleme Siireci’nde bir
Degerleme Uzmaninin yeterli ve konu ile ilgili bir aras-
tirma yapmasi, yetkin analizler gerceklestirmesi ve bilgi-
li ve desteklenebilir hiikiimlere varmas: gerekir. Bu sii-
recte Degerleme Uzmanlari, verileri sorgulamadan kabul
etmeyecek, ancak alakali tiim pazar kanitlarini, egilimle-
rini, kargilagtirilabilir nitelikteki islemleri ve diger bilgi-
leri dikkate alacaklardir. Pazar verilerinin sinirl oldugu
durumlarda veya esasen mevcut olmadig: anlarda (Grne-
gin bazi 6zel amaclara yonelik miilklerle ilgili olarak)
Degerleme Uzmani, durumu dogru bir sekilde agiklama-
I1 ve takdirin verilerin yetersizligi nedeniyle siirli olup
olmadigini belirtmelidir. Tiim degerlemeler icin Deger-
leme Uzmaninin bir hilkme varmasi gerekir, ancak ra-
porlarda Degerleme Uzmanimnin vardigi Pazar Degeri
takdirinin pazar kanitlarina mi dayandig1 yoksa daha ¢cok
miilkiin niteligi ve karsilagtirilabilir pazar verilerinin ek-
sikligi nedeniyle Degerleme Uzmaninin vardigi karari
m1 esas aldig1 agik¢a belirtilmelidir.

6.5 Degisen kosullar pazarlarin karakteristik 6zellikleri
arasinda yer aldigindan Degerleme Uzmani, mevcut ve-
rilerin Pazar Degerini yansitip yansitamayacagini ve kri-
terleri karsilayip karsilayamayacagini belirtmelidir.

6.5.1 Pazar kosullarindaki hizli degisim donemleri, ge-
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nelde hizla degisen fiyatlarla nitelendirilir ve bu da sik¢a
bahsedilen dengesizlik ortami olarak bilinir. Bu denge-
sizlik donemi yillarca siirebilir ve i¢inde bulunulan pazar
kosullarinin yani sira gelecekte meydana gelmesi bekle-
nen pazar kosullarini da olusturabilir. Diger durumlarda
ise hizli ekonomik degisim, diizensiz pazar verilerinin
ortaya ¢cikmasina neden olabilir. Eger bazi satiglar pazar
ile paralel bir goriintii sergilemiyorsa Degerleme Uzma-
ni, genelde bu satiglara fazla agirlik vermeyecektir. De-
gerleme Uzmaninin pazarin gercekci seviyesini yansitan
mevcut verilerden bir hilkme varma olasiligi hala bulun-
maktadir. Islem fiyatlar tek tek ele alindiklarinda Pazar
Degerinin kanitt olmayabilir ancak bu tiir pazar verileri-
nin analizi, Degerleme Siireci’nde goz 6niinde bulundu-
rulmalidir.

6.5.2 Zayif veya fiyatlarin siirekli diistigli pazarlarda
cok sayida “istekli satic1” olmayabilir. Her ne kadar ta-
mami1 olmasa da iglemlerin bazilari ¢esitli miilk sahiple-
rinin satma isteklerini azaltan veya ortadan kaldiran bazi
mali giicliikleri veya benzer durumlari igerebilir. Deger-
leme Uzmani bu tiir pazar kosullariyla ilgili tiim etkenle-
ri de hesaba katmal1 ve pazari dogru bir sekilde yansitti-
gina inandig1 iglemlere agirlik vermelidir. Tasfiye ku-
rumlar1 ve kayyumlar normalde ellerindeki aktiflerin en
iyi fiyattan ellerinden ¢ikarilmasini saglamak gibi bir go-
rev iistlenmektedirler. Ancak satiglar, dogru bir pazarla-
ma veya makul bir pazarlama donemi olmaksizin ger-
ceklesebilir. Degerleme Uzmanlari, bu tiir islemleri, Pa-
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zar Degeri tamiminin gereklerini karsiladiklar: olgiide
tespit ederek ve bu verilere hak ettigi agirlig1 vererek bir
karara varmalidirlar.

6.5.3 Hizla artan veya diisen fiyatlarla betimlenen pazar
gecis donemleri sirasindaysa tarihsel bilgilere agirt bir
agirlik verilirse veya gelecekteki pazarlarla ilgili olarak
garantisi olmayan varsayimlarda bulunulursa olmasi ge-
rekenden fazla veya az deger takdiri yapilmasi riski bu-
lunmaktadir. Bu gibi durumlarda Degerleme Uzmanlari,
pazarin eylemlerini ve davraniglarini dikkatli bir sekilde
analiz etmeli ve yansitmali, bu aragtirmalarinin ve bulgu-
larinin sonuglarii raporlarinda eksiksiz bir sekilde agik-
lamalidirlar.

6.6 Pazar Degeri kavrami ayrica pazar degerinden ger-
ceklestirilen bir iglemde bir miilkiin makul bir siire bo-
yunca ve makul bir kitleye (a¢ik) pazarda serbestce ve
yeterince sunulacagini da varsaymaktadir. Bu sunumun,
degerin gecerli oldugu tarihten once meydana gelecegi
varsayilmaktadir. Duran varliklarin pazari ise hisse se-
netleri, bonolar ve diger donen varliklarin pazarindan ge-
nelde farklilik gosterir. Duran varliklar ise ¢ogunlukla
daha az sikliklarla ve kote olan menkul kiymetlerin pa-
zarlarina kiyasla daha az resmi ve daha yetersiz olan pa-
zarlarda satilirlar. Ayrica duran varliklarin nakde doniis-
me Ozelligi daha azdir. Bu nedenlerden 6tiirii ve duran
varliklar halkin elinde sik¢a el degistirmediginden Pazar
Degeri kavraminin uygulanmasi icin pazarlamanin dog-
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ru bir sekilde gerceklestirilmesi ve miizakerelerin de ta-
mamlanmasi icin makul bir siire boyunca miilkiin pazara
sunulmug oldugu gibi varsayimlarin kullanilmas1 gere-
kir.

6.7 Bir gayrimenkul sirketi, emeklilik fonu (veya emek-
lilik sandig1), yatirim ortaklig1 veya benzer nitelikte bir
miilk sahibinin uzun vadeli yatirimlar olarak ellerinde
tuttugu gelir iireten miilkler ise genelde belirli bir plana
uygun olarak varliklarin tek tek elden ¢ikarilmasi esasi-
na gore degerlendirilir. Bir portfoy veya birlesik varlik
gruplari olarak goriilen veya igleme konan bu tiir varlik-
larin toplam degeri tek tek ele alindiginda sahip oldukla-
r1 Pazar Degerinden daha fazla veya daha az olabilir.

6.8 Tiim degerlemelerde degerlemenin amaci ve planla-
nan kullanimi belirtilmelidir. Diger raporlama sartlarina
ek olarak Degerleme Uzmani, degerleme fonksiyonunun
finansal tablolarin hazirlanmasiyla ilgili olmasi halinde
her bir varligin hangi sinifa ait olacagini da acikc¢a belirt-
melidir.

6.9 Istisnai durumlarda Pazar Degeri, eksi bir tutar ola-
rak ifade edilebilir. Bu gibi durumlar arasinda bazi kira-
lik miilkler, baz1 6zel amaca yonelik miilkler, arazi dege-
rini agan yikim maliyetleri olan artik kullanilmayan
miilkler, ¢evre kirliliginden etkilenmis bazi1 miilkler ve
digerleri yer almaktadir.

7.0 Aciklama Yiikiimliiliigii

7.1. Degerleme Raporlar1 yaniltict olmamalidir. Pazar
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Degerini takdir etmek ve raporlamak amaciyla gercek-
lestirilmig olan degerlemeler, yukarida boliim 5°te belir-
tilen sartlar1 yerine getirecektir. Raporlar, bu Standartta
yer alan Pazar Degeri tanimina ve miilkiin kullanim sek-
li ve En verimli ve en iyi kullanim a¢isindan nasil goriil-
diigiine ve tiim onemli varsayimlarin bir aciklamasina
Ozel olarak yer verecektir.

7.2 Pazar Degeri tahminlerinde bulunurken Degerleme
Uzmani, degerlemenin tarihini (deger tahmininin uygu-
lanacagi tarih), degerlemenin amacini ve planlanan kul-
lanimin1 ve Degerleme Uzmaninin bulgularini, goriisle-
rini ve vardig1 sonuglarimi yeterli ve makul dlgiiler cerce-
vesinde yorumlamay1 saglayacak diger ilgili ve uygun
kriterleri acikga belirtecektir.

7.3 Her ne kadar alternatif deger ifadelerinin kavramu,
kullanim1 ve uygulamasi belirli durumlarda uygun olsa
da Degerleme Uzmani, bu tiir alternatif degerlerin tah-
min edilmesi ve raporlanmasi halinde bunlarin Pazar De-
gerini temsil ettigi seklinde yorumlanmamasini saglaya-
caktir.

7.4 Kurumun kendi Degerleme Uzmani, yani varliklarin
sahibi olan kurumda veya kurumun mali kayitlarini
ve/veya raporlarini hazirlamaktan sorumlu muhasebe
sirketinde c¢alisan birisi tarafindan Degerleme yapildi-
ginda, Degerleme Raporu’nda veya Belgesinde bu tiir bir
iliskinin var olduguna ve niteligine dair bir aciklama ya-
pilmalidir
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8.0 Standartlardan Ayrilma Hiikiimleri

8.1 Bu Standart uygulanirken meydana gelen her tiir
standartlardan sapma, Degerleme Raporlamasi’na ilis-
kin olan UDES 3’te yer alan talimatlara gore belirtilme-
lidir.

9.0 Yiiriirliik Tarihi

9.1 Bu Uluslararast Degerleme Standardi, 31 Ocak 2005
tarihinde yiirtirliige girmistir.
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